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Abstrakt 
Tato diplomová práce hodnotí finanční situaci společnosti REDA a.s. mezi lety 2005 až 
2010 pomocí vybraných finančních ukazatelů. Hlavním cílem této práce je formulovat 
návrhy na zlepšení finanční situace ve společnosti. Tohoto cíle je dosaženo v závěrečné 
části diplomové práce. 
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Abstract 
This master’s thesis evaluates financial situation of the company REDA a.s. between 
years 2005 and 2010 on the basis of the selected financial analysis methods. The main 
goal of this thesis is to formulate suggestions for improving financial situation in the 
company. This goal is reached in final part of the master’s thesis. 
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financial situation, horizontal and vertical analysis, profitability, liquidity, activity, 
indebtedness, company rating, Spider analysis. 
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ÚVOD 
Má-li v podniku dojít k posouzení finančního zdraví a celkové úrovně hospodaření, je 
třeba sáhnout po nástrojích, jež jsou takového posouzení schopny. K tomu slouží 
finanční analýza, prostřednictvím které dochází ke zjištění, zda je v podniku naplňován 
jeden z hlavních cílů – maximalizace zisku. Z toho důvodu jsem pro svou diplomovou 
práci zvolila za stěžejní metodu hodnocení finanční situace právě finanční analýzu, jež 
bude aplikována na společnosti REDA a.s. Velmi často dochází prostřednictvím 
finanční analýzy k odhalení možných nedostatků a chyb, kterých se podniky dopouští, 
proto by bylo velmi zajímavé a pro společnost i přínosné, zjistit, co by mohlo být 
předmětem případných návrhů pro zlepšení. Výhodou je, že výsledky vyplývající 
z finanční analýzy mohou sloužit vlastníkům podniku jak pro zhlédnutí do minulosti, 
kdy dochází ke zhodnocení správnosti postupů, tak pro budoucí investiční rozhodnutí, 
jež mohou firmu čekat.   
Aby však došlo k posouzení celkového zdraví firmy, je dalším nezbytným 
předpokladem správného vyhodnocení, zasadit společnost ve svém pozorování do jejího 
blízkého okolí a podívat se na ni i z jiných pohledů než jen z hlediska hospodaření. Této 
problematice se věnuji ihned po úvodní kapitole zabývající se teoretickými poznatky 
finanční analýzy a po samotném představení firmy.  
Jak již bylo řečeno, stěžejní částí této diplomové práce je finanční analýza, která bude 
provedena na základě zpracování elementárních metod finanční analýzy, přičemž jako 
zdrojová data budou sloužit finanční výkazy společnosti, konkrétně rozvaha, výkaz 
zisků a ztrát a přehled o peněžních tocích. Finanční analýza bude monitorovat vývoj  
od roku 2005 do 2010. Určité ukazatele bude dále vhodné doplnit o srovnání 
s oborovým průměrem a konkurencí, což je dalším nezbytným předpokladem. 
Závěrečná a nejdůležitější část bude věnována jak shrnutí finanční situace, tak zejména 
konkrétním návrhům, jež by měly společnosti přispět k zefektivnění řízení.    
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
Cílem mé diplomové práce je prostřednictvím provedené finanční analýzy a jejích 
metod zhodnotit finanční situaci společnosti REDA a.s. a vyslovit takové postupy, jež 
společnosti umožní zlepšit celkovou finanční úroveň a popřípadě odstraní či zmírní 
zjištěné nedostatky. Mezi zmínění metody finanční analýzy, jejichž prostřednictvím 
dojde k posouzení finanční situace, bude provedena analýza absolutních, rozdílových  
a poměrových ukazatelů a také analýza soustav ukazatelů.  
Dílčími cíli této práce bude prostřednictvím strategické analýzy zhodnotit postavení 
společnosti REDA a.s. ve vztahu k oborovému a obecnému okolí, přičemž budou 
definovány také kritické faktory úspěchu uvnitř firmy. K tomuto zhodnocení budou 
aplikovány:  
o analýza obecného okolí (SLEPTE),  
o oborového okolí (Porterův model 5 konkurenčních sil) a  
o analýza vnitřního prostředí společnosti (MC Kinseyho model 7S).  
Závěry celkového stavu společnosti pak budou shromážděny ve SWOT analýze, z níž 
vyplynou slabé a silné stránky společnosti, příležitosti i hrozby.  
Srovnání vzešlých výsledků s doporučenými hodnotami, oborovým průměrem  
i konkurenčními podniky pak bude dalším dílčím cílem, což zajistí lepší vypovídací 
schopnost zhodnocení finančního zdraví. 
Závěrem pak dojde k vyhodnocení provedené finanční analýzy, shrnutí případných 
nedostatků a k samotnému cíli celé práce – navržení takových postupů a opatření, 
prostřednictvím nichž dojde k odstranění či zmírnění zjištěných nedostatků. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
V následující části práce definuji teoretické základy, jež jsou nezbytné pro splnění 
stanovených cílů. Půjde o jakýsi metodický postup pro zhodnocení finanční situace 
firmy, jenž bude zahrnovat zdroje vstupních dat, uživatele finanční analýzy a metody 
finančních analýz. Půjde především o reflexi základních pojmů souvisejících s finanční 
analýzou. Veškerá data jsem čerpala z odborné literatury.  
2.1 Finanční analýza a její původ 
Tak jako se mění ekonomické prostředí, dochází ke změnám ve firmách, proto je dnes 
už pro každou firmu nutností rozbor její finanční situace. Předtím, než v podniku dojde 
k jakýmkoliv investičním a finančním rozhodnutím, musí být známo finanční zdraví 
„kondice“ firmy, přičemž nejde pouze o vyhodnocení současného momentálního stavu, 
ale zejména o vývojové tendence v čase, stabilitu výsledků a o srovnávání se 
standardními hodnotami v oboru nebo přímo s konkurencí. (7)  
Finanční analýza patří k základním dovednostem každého finančního manažera, neboť 
tvoří každodenní součást jeho práce. Závěry a z nich vzniklé poznatky finanční analýzy 
tvoří základ jak pro strategická a taktická rozhodnutí o investicích a financování, tak  
pro reporting vlastníkům či věřitelům. (7) Pouhé využití metod finanční analýzy nebo 
porovnání výstupů s běžnými standardy neznamená, že přinese očekávané výsledky. 
Nebude-li provedeno kvalifikované a komplexní ekonomické posouzení či správná 
interpretace výstupů, mohou být její výsledky zkreslující a rozhodnutí mylná. (19) 
V případě, že bychom chtěli hledat kořeny finanční analýzy, došli bychom k poznání,  
že původ finanční analýzy je úzce spojen se vznikem peněz. V té době se však jednalo 
pouze o teoretické práce, které měly k praktickému použití velmi daleko. Nadále však 
docházelo k neustálému vývoji finanční analýzy a jejím metodám, přičemž především  
s nástupem PC se začala měnit struktura těchto analýz. Podle dostupných pramenů jsou 
kolébkou moderních metod finanční analýzy Spojené státy americké, odkud se rozšířily 
do Evropy. V Čechách lze za počátek finančních analýz považovat začátek 21. století, 
kdy literatura poprvé zahrnuje pojem "bilanční analýza". (17) 
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2.1.1 Podstata a rizika finanční analýzy 
V literatuře lze najít řadu různých definic vystihující podstatu finanční analýzy. Za 
nejvýstižnější však lze považovat tvrzení, že finanční analýza představuje systematický 
rozbor získaných dat, jež jsou obsaženy v účetních výkazech. Jedná se  
o analýzu, jež vyhodnocuje minulost a s tím spojené hodnocení vývoje firmy, sahá však  
i do přítomnosti a předpovídá budoucí finanční podmínky. (23), (24) 
Samotnou podstatou finanční analýzy tedy je: 
1) prověřit finanční zdraví podniku a najít odpověď na otázku, jaká je finanční 
situace podniku k určitému datu, 
2) vytvořit základ pro finanční plán nebo-li ex-ante analýza, která již využívá 
poznatků z finanční analýzy, které jsou podkladem pro plánování. (23) 
Je nutno rozpoznat, vymezit a pokud možno eliminovat slabé stránky finančního 
hospodaření a naopak stanovit silné stránky finančního zdraví, o které by se mohla 
firma v budoucnu opřít. (5)  
Finanční analýza má pomáhat především těm, kteří jsou odpovědni za výsledky 
podnikatelských rozhodnutí, za správná rozhodnutí vedoucí k pevnému finančnímu 
zdraví. To však zdaleka neznamená, že výstupy z finanční analýzy slouží pouze 
manažerům podniku a jejich rozhodnutím. Všichni účastníci, kteří jsou spjati s činností 
podniku nebo jsou zainteresováni na jeho výsledcích, jsou součástí procesu rozhodování 
bez ohledu na to, zda stojí uvnitř nebo vně tohoto procesu. (2) 
Výsledky finanční analýzy jsou závislé na pravdivosti vstupních účetních údajů, proto 
je třeba klást velký důraz na pravdivost, věrnost zobrazení a srovnatelnost informací. 
Dalším rizikem je riziko izolované interpretace určitého ukazatele nebo hodnoty. Při 
hodnocení finanční situace se velmi často klade velký důraz na dosažení zisku, ale je 
opomíjeno hledisko likvidity nebo finanční stability. Třetím rizikem je omezení 
vypovídací schopnosti finančních výkazů. (14) 
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2.1.2 Uživatelé finanční analýzy 
Informace týkající se finanční situace podniku jsou předmětem zájmu mnoha subjektů, 
které přicházejí do styku s daným podnikem. Výčet uživatelů finanční analýzy je nejen 
velmi rozsáhlý, ale také rozmanitý, přičemž všichni mají jedno společné: potřebují 
vědět, aby mohli řídit. (13)  
Uživatele finanční analýzy lze rozdělit na externí a interní, podle toho kdo provádí  
a potřebuje finanční analýzu.  
Interní uživatelé: 
 Akcionáři (resp. vlastníci podniku), jejich cílem je zhodnotit investovaný 
kapitál a zajímá je tedy výnosnost akcií a jejich predikce. Jejich základním cílem 
je maximalizace tržní hodnoty vlastního kapitálu společnosti. Středem jejich 
pozornosti je také vývoj tržních ukazatelů, ukazatelů ziskovosti a vztah 
peněžních toků k dlouhodobým závazkům. Je důležité uvědomit si, že vlastník 
se zajímá především o výnosy. (25) 
 Manažeři se snahou dosáhnout zisku za účelem zajištění podnikatelských 
záměrů a činností firmy. V krátkém časovém horizontu sleduje management 
především platební schopnost podniku, v rámci provozní analýzy zkoumá 
strukturu zdrojů a finanční nezávislost podniku. Vedle těchto parametrů sleduje 
management likviditu, ukazatel usnadňující rozhodování o realizaci obchodně 
úvěrové politiky jak k věřitelům, tak k dodavatelům. (26) 
 Zaměstnanci firmy, jež bude zajímat zachování pracovních míst a mzdová  
a sociální ujednání. (25) 
Externí uživatelé: 
 Obchodní partneři: a) dodavatelé se zajímají především o platební schopnost, 
likviditu a dlouhodobou stabilitu, zatímco b) zákazníci vybírají své dodavatele 
podle toho, zda budou schopni splnit své závazky. (12) 
 Banky určují riziko návratnosti zdrojů, jež poskytly, proto pro rozhodování  
o poskytnutí či neposkytnutí úvěrů a o jeho výši vyžadují co nejvíce informací  
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o finančním stavu a to především o likviditě a zadluženosti potenciálního 
dlužníka. Jiné věřitele jako např. držitele dluhopisů zajímá platební schopnost, 
likvidita a finanční stabilita. (12) 
 Instituce jako finanční úřady, živnostenské úřady, správa sociálního 
zabezpečení nebo statistický úřad, jež potřebují znát hospodaření daných firem. 
 Okolí podniku neboli veřejnost jako např. burzovní makléři, analytici, daňoví 
poradci nebo univerzity (11) 
Všechny předešlé skupiny mají zájem o sledování výnosnosti (rentability) podniku, což 
znamená schopnost zajistit přiměřený zisk z vloženého kapitálu. Dále sledují platební 
schopnost (likviditu) podniku, tedy schopnost uspokojit své splatné finanční závazky  
a v neposlední řadě mají zájem o sledování hospodářské a finanční stability 
(dlouhodobé solventnosti) podniku, tzn. dlouhodobě zabezpečit finanční závazky  
a dlouhodobě dosahovat výnosnosti. (4) 
2.1.3 Zdroje vstupních dat 
Zdroje vstupních dat bychom mohli zařadit do tří velkých skupin:  
1) Účetní data podniku čerpaná především z účetních výkazů finančního účetnictví, 
příloh k účetní závěrce, výročních zpráv, plánovaných propočtů a jiných 
provedených analýz. 
2) Ostatní data podniku čerpaná např. z podnikových statistik, směrnic nebo zpráv 
vedoucích pracovníků. 
3) Externí data podniku, kterými jsou např. údaje ministerstev, státních statistik, 
z odborného tisku nebo nezávislá hodnocení a prognózy ekonomických agentur. 
(12) 
Právě kvalitní podklady jsou alfou a omegou správného vypracování finanční analýzy. 
Sebelepší metoda nebo technika analýzy nemůže poskytnout ze špatných podkladů 
potřebné hodnotné výsledky. (17)  
V soustavě podvojného účetnictví tvoří účetní závěrku rozvaha, výkaz zisků a ztrát  
a příloha včetně přehledu peněžních toků. (7) 
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 Rozvaha (bilance) 
Rozvaha podává přehled o majetku podniku a jeho zdrojích k určitému datu. Jedná se 
tedy o majetkovou a zdrojovou strukturu podniku, přičemž aktiva představují majetek, 
jímž podnik disponuje, a pasiva zdroje kapitálu, z nichž jsou majetkové části pořízeny. 
(4) 
V rozvaze se aktiva třídí podle likvidnosti, tedy podle rychlosti přeměny v peněžní 
hotovost jednotlivých složek majetku a pasiva podle vlastnictví neboli původu zdrojů. 
(12) 
 Výkaz zisků a ztrát (výsledovka) 
Obsahem účetního výkazu zisků a ztrát je rozdíl mezi výnosy a náklady za určité 
období, tj. výsledek hospodaření. Zatímco rozvaha podává přehled o stavu aktiv a pasiv, 
výkaz zisků a ztrát vyjadřuje, jak byl podnik úspěšný při využívání tohoto majetku  
a zdrojů. (8) Společně s rozvahou je založen na aktuálním (kumulativním) principu, což 
představuje zachycení vztahu neboli souvislostí výnosů a nákladů k určitému časovému 
okamžiku. (2) 
 Příloha k rozvaze a k výkazu zisků a ztrát 
Obsahuje obecné údaje o účetní jednotce jako např. název, sídlo, právní formu, předmět 
podnikání, organizační strukturu atd. Informuje o účetních metodách, obecných 
účetních zásadách a způsobech oceňování a obsahuje doplňující informace k rozvaze  
a výkazu zisků a ztrát, jež nejsou patrné z účetních výkazů. Poslední a neméně důležitou 
částí přílohy je výkaz o peněžních tocích. Základním požadavkem přílohy je 
spolehlivost, srozumitelnost a neutralita vedení účetních záznamů. (6), (7) 
 Výkaz o peněžních tocích (cash flow) 
Jelikož nám praxe ukazuje, že podnik i přes jeho ziskovost může být současně platebně 
neschopným, je důležitým doplňkem rozvahy a výkazu zisku a ztrát výkaz cash flow 
znázorňující skutečný pohyb peněžních prostředků. (7) Cash flow slouží ke znázornění 
příjmů a výdajů ve sledovaném účetním období, zpravidla se jedná o jeden rok. Cílem 
je zachytit místo vzniku peněžních prostředků a jejich použití, čímž dojde k popisu 
vývoje finanční situace a identifikaci příčiny změn ve finanční pozici podniku. 
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Rozlišujeme provozní (jedná se o peněžní toky běžného provozu), finanční (způsob 
financování podniku) a investiční cash flow (změna peněz spojená s investováním). (8) 
 
2.2 Metody finanční analýzy 
Finanční analýza využívá dvou metod:    a) vyšší metoda finanční analýzy,  
       b) elementární metoda finanční analýzy, 
přičemž je důležité, aby volba metody byla přiměřená a učiněna s ohledem na účelnost, 
nákladnost a spolehlivost. To znamená, že musí odpovídat předem zadanému cíli, 
náklady by měly být přiměřené návratnosti a vše by mělo být podloženo kvalitními  
a spolehlivými informacemi. Obecně platí, že čím lepší jsou použity metody, tím je 
dosaženo spolehlivějších závěrů a tím hrozí nižší riziko chybného rozhodnutí (tzn. vyšší 
naděje na úspěch). (23), (24) 
Je nutno zmínit, že základem metod finanční analýzy jsou finanční ukazatelé, kterými 
lze rozumět číselnou charakteristiku ekonomické činnosti podniku. To, jaký typ 
ukazatele zvolíme, závisí na účelu a cílu finanční analýzy. (23) Výběr ukazatelů, které 
budou ve finanční analýze aplikovány, musí splňovat požadavky jako: srozumitelnost, 
jednoznačnost, jednoduchost při dostatečné přesnosti, významnost a neredundantnost 
(redundance = nadbytečnost). (10) 
 
a) Vyšší metody finanční analýzy 
Při použití těchto metod je nutná znalost matematické statistiky podpořená teoretickými 
a ekonomickými znalostmi. Nejde o univerzální metody, proto se běžně ani ve firemní 
praxi nepoužívají a zabývají se jimi specializované firmy. (23) Slouží především 
v případě, pokud elementární metody nestačí. Do vyšších metod finanční analýzy patří 
matematicko-statistické a nestatistické metody: 
 Příklady matematicko-statistických metod: 
- bodové odhady 
- statistické testy odlehlých dat 
- analýza rozptylu,  
18 
 
- regresní modelování 
- robustní matematicko-statistické postupy 
- faktorová analýza aj. 
Vycházejí z údajů delších časových řad, slouží především k posouzení determinantů  
a faktorů vývoje a k určení kauzálních vazeb, přičemž jsou založeny na exaktních 
metodách. (3) 
 Příklady nestatistických metod: 
- metody založené na teorii fuzzy množin a na alternativní teorii množin 
- expertní systémy 
- metody formální matematické logiky 
- metody fraktální geometrie 
- metody založené na gnostické teorii neurčitých dat 
-  neuronové sítě (12) 
Tyto metody jsou velmi rychle zaváděny do praxe ve finanční analýze. Na místě je 
velká snaha získat určité výhody na kapitálových trzích. (29) 
b) Elementární metody finanční analýzy 
Elementární metody je možno členit do několika skupin, které jako celek znamenají 
komplexní finanční rozbor hospodaření firmy. (23) 
 Analýza absolutních ukazatelů zahrnuje: 
- Horizontální analýza (analýza trendů) 
- Vertikální analýzu (procentní rozbor) (23) 
 Analýza rozdílových ukazatelů vzniká jako rozdíl dvou či více údajů účetní 
výkazů, patří sem:  
- Čistý pracovní kapitál 
- Čisté peněžní prostředky 
- Čistý peněžní majetek (18) 
 Přímá analýza intenzivních ukazatelů (poměrová analýza) obsahuje hodnocení: 
- Ukazatele rentability (výnosnosti) 
- Ukazatele aktivity 
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- Ukazatele zadluženosti  
- Ukazatele likvidity 
- Provozní ukazatele 
 Analýza soustav ukazatelů 
-  Bonitní a bankrotní modely (13) 
2.2.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Právě účetní výkazy jmenované v 2.1.3 kapitole tvoří hlavní část vstupních informací 
obsahující údaje, které se nazývají absolutní ukazatele. 
 Horizontální analýza (analýza trendů) 
V případě této analýzy jsou v čase porovnávány jednotlivé položky. Dochází ke zjištění, 
o kolik se absolutně změnila konkrétní položka (rozdíl základního a běžného období)  
a kolik tato změna činí v procentech. Analýza podává informace o základních pohybech 
v jednotlivých položkách účetních výkazů a o intenzitě tohoto pohybu, který do pohledu 
na podnik vnáší dynamický prvek. (8) 
 
Při horizontální analýze se hledají odpovědi na následující otázky: 
 O kolik jednotek se změnila příslušná položka v čase? 
 O kolik procent se změnila příslušná jednotka v čase? 
 
Rozbor horizontální struktury účetních výkazů může být zpracován buď meziročně jako 
řetězový index nebo za několik účetních období jako bazický index. (7) 
 
1-tt  Ukazatel -  Ukazatel nazmě Absolutní = ; 
1-t Ukazatel
100) nazmě (Absolutní
ěnazm %

 ; 
kde Ut je hodnota ukazatele; t je běžný rok; t-1 je předchozí rok 
Vzorec 1: Absolutní a procentní změna (9) 
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 Vertikální analýza  
Někdy nazývaná též jako strukturální analýza, především z toho důvodu, že jde o rozbor 
struktury vyjádřené v procentech. Narozdíl od předešlé jmenované analýzy se vertikální 
analýza zabývá jen jedním obdobím, v němž zkoumá, jak se na globální veličině 
podílely dílčí veličiny. (8) 
Při vertikální analýze se hledají odpovědi na následující otázky: 
 Mění se při firemním vývoji vzájemná proporce jednotlivých položek? 
 Je struktura majetku, kapitálu a tvorby zisku stabilní nebo dochází k vývoji? 
 
Cílem vertikální analýzy je určit:  
 podíl majetkových složek na celkových aktivech, 
 podíl zdrojů financování na celkových pasivech, 
 podíl položek výsledovky na tržbách. (28) 
 
Ui
Ui
celkunaPodíl

 ; 
kde Ui je hodnota dílčího ukazatele; suma Ui je velikost absolutního ukazatele 
Vzorec 2: Podíl na celku (3) 
 
2.2.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Za rozdílové ukazatele při finanční analýze lze považovat především rozdíly mezi 
souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a souhrnem položek krátkodobých 
pasiv. Nejčastěji používanými jsou čistý pracovní kapitál, čisté pohotové prostředky, 
čisté peněžně pohledávkové peněžní fondy a cash flow. (12)  
 Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
Čistý pracovní kapitál je odrazem financování oběžného majetku a lze jej vypočítat jako 
rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobými dluhy. Je závislý na strategii podniku, 
nemění se každý den a má významný vliv na platební schopnost podniku. Čím dosahuje 
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podnik většího čistého pracovního kapitálu, tím více by měl být schopen uhradit své 
finanční závazky. To však ovlivňuje struktura oběžných aktiv a jejich schopnost měnit 
se v peníze, proto existují doporučení, provést před hodnocením úrovně čistého 
pracovního kapitálu rozbor struktury oběžných aktiv a jejich likvidity. (12) 
dluhyKrátkodobé
OA
ČPK   
Vzorec 3: Čistý pracovní kapitál (12) 
 Čisté pohotové prostředky (ČPP neboli Čistý peněžní finanční fond) 
Čisté pohotové prostředky stanovují okamžitou likviditu právě splatných krátkodobých 
závazků. Mezi pohotové peněžní prostředky patří mimo hotovosti a zůstatků na běžném 
účtu ještě krátkodobé cenné papíry a krátkodobé termínované vklady, jelikož jsou 
rychle přeměnitelné na peníze. (9) 
 
ČPP = Pohotové peněžní prostředky – Okamžitě splatné závazky 
Vzorec 4: Čisté pohotové prostředky (12) 
Pohotové peněžní prostředky lze vymezit následujícím způsobem: 
 Peníze v hotovosti + Peníze na běžných účtech 
 Peníze v hotovosti + Peníze na běžných účtech + Šeky + Směnky + krátkodobé 
cenné papíry + krátkodobé vklady + Zůstatky nevyčerpaných neúčelových 
úvěrů.  
Okamžité splatné závazky jsou takové závazky, jejichž doba splatnosti je k aktuálnímu 
datu a starší. (12) 
 Čisté peněžně pohledávkové finanční fondy 
Rozlišují se různé peněžně pohledávkové finanční fondy. Odlišnosti jsou určovány 
položkami oběžných aktiv. Příkladem lze uvést např. čistý peněžní majetek.  
 
Čistý peněžní majetek = (Oběžná aktiva – Zásoby) – Krátkodobé závazky 
Vzorec 5: Čisté peněžně-pohledávkové fondy (12) 
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2.2.3 Analýza poměrových ukazatel 
V účetních výkazech jsou jednotlivé položky uvedeny v absolutních hodnotách, proto je 
třeba pro analýzu vzájemných vztahů a vazeb mezi ukazateli dát jednotlivé absolutní 
hodnoty do vzájemných poměrů. (8) Poměrové ukazatele je možné sestavovat podle 
toho, které rysy hospodaření firmy jsou sledovány. (31)  
1) Ukazatele rentability (Profitability Ratios) 
Ukazatele rentability (výnosnosti, návratnosti) jsou konstruovány jako poměr 
konečného efektu dosaženého podnikatelskou činností (výstupu) k nějaké srovnávací 
základně (vstupu). Ta může být jak na straně aktiv, tak na straně pasiv, nebo k jiné bázi. 
(7) Ukazatele rentability udávají, kolik Kč zisku připadá na 1Kč jmenovatele. Obecně 
se tento ukazatel vyjadřuje podílem:  
kapitálVložený
Výnos
=aRentabilit  
Vzorec 6: Rentabilita (6) 
Kvůli existenci velkého množství poměrových ukazatelů zaměřím svou pozornost 
pouze na nejdůležitější z nich a těmi jsou: rentabilita investovaného kapitálu, vložených 
aktiv, vlastního kapitálu, celkového investovaného kapitálu, tržeb a ziskového rozpětí.  
 
 ROI – Rentabilita investovaného kapitálu (Return on Investment) 
Nejčastěji slouží tento ukazatel k měření výnosnosti dlouhodobého kapitálu vloženého 
do majetku podniku, tzn. dlouhodobého cizího a vlastního kapitálu. (9)   
kapitálDlouhodobý
EBIT
ROI =  
Vzorec 7: Rentabilita investovaného kapitálu (9) 
 ROA – Rentabilita vložených aktiv (Return on Assets) 
U tohoto klíčového ukazatele jde o poměřování zisku s celkovými aktivy investovanými 
do podnikání. Nehraje zde roli, zda byla aktiva financována z vlastního kapitálu nebo 
kapitálu věřitelů. (6) 
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celkemAktiva
EAT
ROA =  
Vzorec 8: Rentabilita vložených aktiv (6) 
 ROE – Rentabilita vlastního kapitálu (Return on Equity) 
Především akcionáři, společníci a další investoři soustřeďují pozornost na tento klíčový 
ukazatel, který vypovídá, kolik čistého zisku připadne na jednu korunu investovaného 
kapitálu akcionářem. (6), (7) Úroveň rentability vlastního kapitálu je závislá  
na rentabilitě celkového kapitálu a úrokové míře cizího kapitálu (3) 
 
kapitálVlastní
EAT
ROE =  
Vzorec 9: Rentabilita vlastního kapitálu (8) 
Využívá-li podnik cizí zdroje efektivně, měla by platit následující podmínka, a to: 
ROE > ROA 
ROA > Náklady na cizí kapitál (8) 
 
  ROCE - Rentabilita dlouhodobého kapitálu (Return on Capital Employd) 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu měří, kolik provozního hospodářského výsledku 
před zdaněním dosáhl podnik z jedné koruny investované akcionáři či věřiteli. (7)  
Na základě tohoto ukazatele dochází k hodnocení významu dlouhodobého investování 
na základě určení výnosnosti vlastního kapitálu, který je spojen s dlouhodobými zdroji. 
(3) 
ROCE = Zisk * (Dlouhodobé dluhy + Vlastní kapitál)  
Vzorec 10: Rentabilita dlouhodobého kapitálu (23) 
 ROS – Rentabilita tržeb (Return on Sales) 
Ukazatel rentability tržeb tvoří jádro efektivnosti podniku. Udává stupeň ziskovosti, 
tedy množství zisku v KČ na 1 Kč tržeb. Jsou-li zjištěny problémy právě u tohoto 
ukazatele, lze velmi lehce předpovídat problémy i v dalších oblastech. Jde o jeden 
z běžně sledovaných ukazatelů finanční analýzy, jehož nízká úroveň značí chybné řízení 
24 
 
firmy, střední úroveň dokumentuje dobrou práci managementu firmy a dobrého jména 
na trhu a vysoká úroveň ukazatele značí nadprůměrné postavení firmy. (3) 
( )zbožíprodejezTržbyslavýrprodejezTržby
EAT
ROS
+..
=  
Vzorec 11: Rentabilita tržeb (7) 
 
Chceme-li porovnávat rentabilitu tržeb s oborovým průměrem, je vhodné používat 
ukazatel PMOS, neboli ukazatel ziskového rozpětí, který slouží k vyjádření ziskové 
marže. (23), (24) 
 PMOS – Ziskové rozpětí (Profit margin on sales) 
Pomocí ukazatele ziskové marže dochází k vyjádření schopnosti podniku dosahovat 
zisk při dané úrovni tržeb. Do kategorie zisku se dosazuje provozní výsledek 
hospodaření. Jsou-li výsledné hodnoty nižší než u oborového průměru, znamená to, že 
jsou ceny výrobku poměrně nízké a naopak náklady vysoké. (23), (24) 
tržbyCelkové
EBIT
PMOS =  
Vzorec 12: Ziskové rozpětí (7) 
 
2) Ukazatele likvidity (liquidity ratios) 
Z pohledu platební schopnosti je nutné rozlišovat následující výrazy: likvidita, 
likvidnost a solventnost. Solventnost se vyjadřuje jako schopnost firmy transformovat 
převis krátkodobých aktiv nad závazky, tj. likviditu do likvidních oběžných aktiv 
(peněz, krátkodobých finančních instrumentů) a tyto opětovně proměnit v aktiva, což 
zabezpečí bezproblémové fungování podniku. (16) 
 
 Celková (běžná) likvidita – Likvidita III. stupně (Current ratio) 
Ukazatel běžné likvidity vyjadřuje, kolikrát oběžná aktiva pokrývají krátkodobé cizí 
zdroje podniku. Je důležité pečlivě zvážit strukturu zásob, jejich ocenění a pohledávek. 
Doporučená hodnota ukazatele by se měla pohybovat mezi 1,5 – 2,5. (9) Hlavní 
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slabinou ukazatele je skutečnost, že ne všechna oběžná aktiva bude možné v krátkém 
čase přeměnit na hotovost. (8) 
závazkyKrátkodobé
OA
stupněIIILikvidita =.  
Vzorec 13: Běžná likvidita (8) 
 Pohotová likvidita – Likvidita II. stupně (Quick asset Ratio) 
Ukazatel pohotové likvidity eliminuje nedostatky předešlého ukazatele. Smyslem 
ukazatele je odstranit z oběžných aktiv nejméně likvidní aktiva. Zde se berou v úvahu 
jen pokladní hotovost, peníze na bankovních účtech, obchodovatelné cenné papíry  
a pohledávky po korekci opravnou položkou k pohledávkám. Za doporučenou hodnotu 
se považuje rozmezí od 1 do 1,5. (7) 
zdrojecizíKrátkodobé
 Zásoby)- (OA
=stupněII.ikviditaL  
Vzorec 14: Pohotová likvidita (7) 
 Okamžitá likvidita – Likvidita I. stupně (Absolute Liquidity Ratio)  
Jde o poměrně nestabilní ukazatel zahrnující nejlikvidnější položky rozvahy, který 
slouží především k dokreslení úrovně likvidity. (3) Jeho hodnoty by se měly pohybovat 
v rozmezí od 0,2 do 0,5, přičemž vysoké hodnoty signalizují neefektivní využívání 
finančních prostředků. (9) 
zdrojecizíKrátkodobé
majetekfinanKrátkodobý
stupněILikvidita
.
=.  
Vzorec 15: Okamžitá likvidita (9) 
 
3) Ukazatele aktivity (Asset management) 
Pomocí ukazatelů aktivity dochází k měření toho, jak efektivně podnik hospodaří se 
svými aktivy. V případě, že má podnik více aktiv než je účelné, vznikají mu zbytečné 
náklady, od čehož se odvíjí malý zisk. Má-li jich podnik naopak málo, může přicházet o 
možné tržby. (12) Ukazatele aktivity hodnotí dobu, kdy setrvává vložený majetek 
v určité konkrétní formě, tj. zásob, fixních aktiv, oběžného majetku a pohledávek, což 
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znamená, že má ukazatel podobu obratu majetkové složky a vychází z poměru majetku 
a tržeb. (19) Existují dva typy ukazatelů aktivity vyjádřené: a) počtem obratů 
                                      b) dobou obratu 
 
 Obrat celkových aktiv (Total Assets Turnover Ratio) 
Ukazatel vyjadřuje, kolik prostředků je firma schopna získat za rok ze zdrojů, jež má 
k dispozici. Jinak řečeno, ukazatel obratu celkových aktiv říká, kolik korun tržeb 
připadá na jednu korunu aktiv podniku. Je-li hodnota ukazatele nízká, vyjadřuje nízkou 
aktivitu firmy. (25), (26) Doporučované hodnoty by se měly pohybovat v rozmezí  
od 1,6 do 2,9. V případě, že je počet obrátek celkových aktiv za rok menší než 1,5, musí 
dojít k prověření, zda je možno vložený majetek redukovat. (12) 
CA
Tržby
CAObrat =  
Vzorec 16: Obrat celkových aktiv (25) 
 Obrat stálých aktiv (Fixed Assets Turnover) 
Prostřednictvím tohoto ukazatele dochází k měření efektivnosti budov, strojů, zařízení  
a jiného dlouhodobého majetku a vyjadřuje, kolikrát se dlouhodobý majetek obrátí 
v tržby za jeden rok. Nutností je vzít v úvahu míru odepsanosti aktiv, metody 
odpisování a ocenění jednotlivých majetkových částí, protože ovlivňují vypovídací 
schopnost tohoto ukazatele (např. vysoká odepsanost by mohla zlepšovat hodnotu 
ukazatele.) (6), (7) 
Velikost ukazatele se srovnává s průměrem v odvětví, přičemž nízká hodnota 
signalizuje nízké využití a zároveň dává signál jak výrobě, aby zvýšila využití kapacity, 
tak i manažerům, aby omezili podnikové investice. (12) 
SA
Tržby
SAObrat =  
Vzorec 17: Obrat stálých aktiv (12) 
 Obrat zásob (Inventory Turnover ratio) 
Výsledná hodnota udává, kolikrát se za 1 rok přemění zásoby v ostatní formy oběžného 
majetku, včetně prodeje hotových výrobků a opětovného nákupu zásob. (28) V případě, 
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že je hodnota ukazatele lepší v porovnání s průměry, znamená to, že firma nedisponuje 
zbytečnými nelikvidními zásobami, jež by vyžadovaly nadbytečné financování. (7) 
Zásoby
Tržby
zásobObrat =  
Vzorec 18: Obrat zásob (28) 
 Doba obratu zásob (Inventory Turnover) 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, po něž jsou zásoby vázány v podniku  
a to do doby jejich spotřeby nebo prodeje. V případě hotových výrobků jej lze 
považovat za indikátor likvidity, neboť udává počet dnů, za něž se zásoby promění 
v hotovost nebo pohledávky. (6)  
360
Tržby
Zásoby
=zásobobratuDoba  
Vzorec 19: Doba obratu zásob (6) 
 Doba obratu pohledávek (Average Collection Period) 
Tento ukazatel nám podává informaci o tom, kolik uplyne dní, během nichž je inkaso 
peněz za tržby zadrženo v pohledávkách. Jde o dobu, kdy firma čeká na inkaso plateb  
za své provedené tržby, za vyrobené výrobky či poskytnuté tržby. (6), (7) Hodnota 
ukazatele se srovnává s dobou splatnosti faktur a s průměrem v odvětví. Delší průměrná 
doba znamená větší potřebu úvěrů a větší náklady, proto by měl být ukazatel co nejnižší 
velikost. (12) 
360
Tržby
Pohledávky
=pohledávekobratuDoba  
Vzorec 20: Doba obratu pohledávek (12) 
 Doba obratu krátkodobých závazků (Creditors Payment Period) 
Ukazatel doby splatnosti krátkodobých závazků vyjadřuje dobu (ve dnech), po kterou 
zůstávají krátkodobé závazky neuhrazeny, a podnik čerpá bezplatný obchodní úvěr. (7) 
V oblasti ukazatelů aktivity je nejdůležitější souměření doby obratu pohledávek  
a závazků, neboť jde o dodržování obchodně úvěrové politiky. Mělo by zde platit, že 
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doba obratu závazků bude delší než doba obratu pohledávek. V případě opačném by 
docházelo k druhotné platební neschopnosti.(25) 
 
( )+..
360
zbožínakup.naNákladyspotřVýkon
závazkyKrátkodobé
=závazkůsplatnostiDoba  
Vzorec 21: Doba splatnosti závazků (22) 
4) Ukazatele zadluženosti (debt management) 
Ukazatele zadluženosti lze považovat za indikátory výše rizika, které podnik nese  
při určitém poměru vlastního a cizího kapitálu. Čím vyšší zadlužeností se podnik 
vyznačuje, tím vyšší riziko na sebe bere. Jelikož je ale cizí kapitál levnější než vlastní, 
určitá výše zadlužení je pro firmu užitečná. (9) Všeobecně jsou ukazatelé zadluženosti 
definovány poměrem nějaké složky závazků k určitému druhu kapitálu, tj. jmění, 
zdrojů. (27) Rozlišujeme: 
a) ukazatele zadluženosti vyjadřující podíl cizích zdrojů, 
b) ukazatele dluhové schopnosti měřící schopnost podniku krýt náklady spojené 
s využíváním cizího kapitálu (tj. úroky). (18) 
Z ukazatelů zadluženosti se nejčastěji zjišťuje: 
 Celková zadluženost (debt ratio) 
Ukazatel celkové zadluženosti představuje podíl celkových závazků k celkovým 
aktivům a prostřednictvím tohoto ukazatele dochází k měření podílu věřitelů  
na celkovém kapitálu, ze kterého je financován majetek firmy. Je-li hodnota ukazatele 
vysoká, potom je i riziko věřitelů vysoké. (3) 
100%*
CA
dluhyCelkové
=tzadluženosCelková  
Vzorec 22: Celková zadluženost (9) 
 Koeficient samofinancování (equity ratio) 
Koeficient samofinancování je doplňkovým ukazatelem a udává, jaký je podíl vlastních 
zdrojů na celkovém objemu pasiv a vyjadřuje finanční nezávislost podniku. (18) 
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100%* 
CA
kapitálVlastní
ovánísamofinancKoeficient =  
Vzorec 23: Koeficient samofinancování (18) 
 
Mezi nejčastěji používané ukazatele dluhové schopnosti patří: 
 Úrokové krytí (Interest coverage) 
Z konstrukce ukazatele úrokového krytí vyplývá, kolikrát může klesnout zisk, aby byl 
podnik stále ještě schopen „obsloužit“ cizí zdroje na stávající úrovni. (8) Úrokové krytí 
je charakterizováno výší zadluženosti pomocí schopnosti podniku splácet úroky. Má-li 
ukazatel hodnotu 1, znamená to, že zisk vytvořený podnikem dostačuje  
na splácení úroků věřitelům, ale na státní povinnosti v podobě daní a na vlastníky již 
nedostačuje. Doporučená hodnota ukazatele by se měla pohybovat nad hodnotu 5. (9) 
úrokyNákladové
EBIT
krytíÚrokové =  
Vzorec 24: Úrokové krytí (8) 
 Doba splácení dluhu  
Ukazatel doby splácení dluhu vyjadřuje, za jakou dobu je společnost schopna vlastními 
silami z provozního cash flow splatit všechny své dluhy. Za optimální se považuje 
klesající trend. (9) 
( )
flowcashProvozní
ajetekKr.finan.m-zdrojeCizí
=dluhuspláceníDoba  
Vzorec 25: Doba splácení dluhu (12) 
5) Provozní ukazatele 
Jelikož jsou provozní ukazatele zaměřeny dovnitř podniku, pomáhají managementu 
sledovat a analyzovat vývoj základních aktivit. (25) Ukazatele produktivity udávají 
produkční schopnost a výkonnost ve vazbě na zdroje tvorby bohatství, popř. práce nebo 
kapitálu. (10) 
 Produktivita práce z přidané hodnoty 
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Produktivitu práce je vhodné konstruovat v „čistější“ podobě jako podíl přidané 
hodnoty připadající na jednoho pracovníka. (10) U produktivity práce by mělo platit, že 
poroste rychleji než průměrné mzdy. (30) 
Produktivita práce = Přidaná hodnota / Počet zaměstnanců 
Vzorec 26: Produktivita práce (6) 
 
2.2.4 Analýza soustav ukazatelů 
Jelikož mají jednotlivé ukazatele finanční analýzy jen omezenou vypovídací schopnost 
a činnost podniku je velmi složitým procesem, je nutné jej posuzovat komplexně  
a v určitých souvislostech. Proto se využívá soustav jednotlivých ukazatelů. (12) Jedině 
tehdy bude dosaženo celkového zhodnocení finanční situace podniku, budou odhalena 
silná a slabá místa a identifikováni významní činitelé ovlivňující stav hospodaření. (9) 
Ke zjištění komplexní charakteristiky finančního zdraví se používají:  
a) Pyramidové soustavy ukazatelů 
Jak již z názvu vyplývá, pyramidový rozklad je sestaven tak, že definuje důležitý 
ukazatel a ten je v hierarchických rovinách rozkládán na více subukazatelů. Do skupiny 
pyramidových soustav ukazatelů lze zařadit známý Du Pontův diagram. Poprvé byl 
použit v nadnárodní společnosti Du Pont de Nomeurs a vyjadřuje závislost rentability 
vlastního kapitálu na ziskovém rozpětí, obratu celkových aktiv a poměru celkových 
aktiv k vlastnímu kapitálu. (14) 
b) Metody účelově vybraných ukazatelů 
- Bonitní modely 
- Bankrotní modely 
Bonitní modely jsou založeny na diagnostice finančního zdraví firmy. Po zhodnocení 
finančního zdraví bude dalším důležitým krokem, identifikovat budoucí hrozby. Právě 
bankrotní modely slouží k identifikaci možného budoucího bankrotu. Signálem 
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bankrotu tak většinou bývá: problém firmy s likviditou, s výší čistého pracovního 
kapitálu a s rentabilitou vloženého kapitálu. (9)  
Rozdíl mezi oběma modely je v tom, že bonitní modely využívají zčásti teoretických 
poznatků, zčásti pragmatických poznatků, zatímco bankrotní modely vychází  
ze skutečných údajů. (17)  
V následujících kapitolách podrobněji popíši Index bonity, Altmanův model, IN05 
neboli Index důvěryhodnosti a posledním modelem bude Spider analýza. 
1) Index bonity 
Index bonity (indikátor bonity), používaný především v německy mluvících zemích, je 
založen na diskriminační analýze a to podle zjednodušené metody. Je sestaven z šesti 
ukazatelů uvedených ve vzorci: (25), (26) 
654321 0,1xi + 0,3xi + 5xi + 10xi + 0,08xi + 1,5xi = Bi ; 
X1 … cash flow/cizí zdroje   X2 … celková aktiva/cizí zdroje 
X3 … zisk před zdaněním/ celková aktiva  X4 … zisk před zdaněním/ celkové výkony 
X5 … zásoby/ celkové výkony   X6 … celkové výkony/celková aktiva 
Vzorec 27: Index bonity (25) 
 
Čím větší je hodnota Bi, tím je finančně ekonomická situace firmy lepší. Přesnější 
závěry tohoto indexu však lze vyčíst z následující hodnotící stupnice: 
 
Obr. 1: Hodnotící stupnice indexu bonity (25) 
 
 
2) Altmanovo Z-score 
V roce 1968 byl sestaven prof. E. Altmanem z New York Univerzity soubor ukazatelů, 
jenž měl umožnit předpovídat prosperující nebo problémový podnik. (14) Tento 
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bankrotní model prováděl s použitím skupiny 66 výrobních firem rozdělených  
na bankrotující a nebankrotující, přičemž z původního souboru 22 poměrových 
ukazatelů odhadl Z-score model. (3) V České republice si získal svou oblíbenost 
především pro svou jednoduchost výpočtu a lze konstatovat, že s úspěchem je možné jej 
použít u firem střední velikosti. (23)  
První varianta tohoto modelu stanovuje index pro podniky s akciemi veřejně 
obchodovatelnými na burze a to podle následujícího vztahu: 
54321 x 1,0 + x 0,6 + x 3,3 + 1,4x + x 1,2 = Z  
 
X1 … čistý pracovní kapitál/celková aktiva 
X2 … nerozdělený zisk/celková aktiva 
X3 … zisk před úhradou úroků a zdaněním/celková aktiva 
X4 … tržní hodnota základního kapitálu/účetní hodnota celkového zadlužení 
X5 … tržby/celková aktiva  
 
Vzorec 28: Altmannovo Z-score (14) 
Hodnota ukazatele větší než 2,99 indikuje uspokojivou finanční situaci hodnocené 
firmy. Je-li hodnota v rozmezí od 1,81 do 2,99, jde o tzv. „grey area“ – šedou zónu 
neboli nevyhraněnou finanční situaci a v případě, že je Z-scóre menší než 1,81, firma  
se vyznačuje velmi silnými finančními problémy a právě zde, je třeba se zamyslet  
nad otázkou možného bankrotu. (25) 
Pro ostatní podniky se používá v r. 1983 Altmanem revidovaný model: 
 
 ix 0,998 + ix 0,420 + ix 3,107 + i0,847x + ix 0,717 = Z 54321  
Vzorec 29: Altmannovo Z-score – revidovaný model (12) 
Hodnota se pohybuje v rozmezí od -4 do +8, přičemž čím vyšší hodnota je, tím je 
finanční zdraví podniku lepší. Je-li hodnota větší než 2,9, jde o finančně silný podnik. 
Rozmezí od 1,2 do 2,9 značí podnik s určitými finančními potížemi, u nichž je další 
vývoj nejasný a podniky s hodnotou nižší než 1,2 jsou přímými kandidáty bankrotu. 
(12) 
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3) Model IN - Index důvěryhodnosti 
Svou pozornost zaměřím především na index IN05, jelikož je speciálně sestaven  
pro použití na podniky v České republice.  
Index IN05 je aktualizovanou verzí indexu IN01 podle testů na datech průmyslových 
podniků z r. 2004. Výhodou tohoto indexu je, že spojuje jak pohled věřitele, tak pohled 
vlastníka. Jde o indikátory včasné výstrahy a rovněž slouží jako kritérium  
pro hodnocení a srovnání kvality fungování podniků (25). IN05 neboli „index 
důvěryhodnosti českého podniku“ vytvořen Ivanem a Inkou Neumaierovými, zahrnuje 
zvláštnosti ekonomické situace v České republice. Výhodou je jednoduchost a dochází 
k odstranění subjektivity při výběru ukazatelů a jejich významnosti. (28) 
 
IN05=0,13*
 kapitál cizí
aktiva 
+0,04*
úroky  nákl.
 EBIT
 +3,97*
aktiva 
 EBIT
 +0,21*
aktiva 
výnosy 
+ 
+0,09*
závazky krátkodobé
aktiva oběžná 
  
Vzorec 30: Index IN05 (28) 
Pokud je hodnota IN větší než 1,6 lze předvídat uspokojivou finanční situaci. Šedá zóna 
nevyhraněných výsledků se nachází v rozmezí od 0,9 do 1,6 a v případě, že je hodnota 
IN menší než 0,9, firma dostává signál ohrožení vážnými finančními problémy. (25) 
 
4) Spider analýza 
Spider graf umožňuje rychlé a přehledné vyhodnocení postavení určitého podniku 
vzhledem k průměru v odvětví. Možná jsou i srovnání s nejlepším v odvětví nebo 
s konkurenčním podnikem. Konstrukce grafu tvoří 16 paprsků a vždy 4 paprsky tvoří 
jeden kvadrant. Kvandranty A, B, C a D jsou určeny pro porovnávání ukazatelů: 
rentability, likvidity, struktury finančních zdrojů a aktivity. V konečné fázi umožňuje 
spider analýza sloučit jmenované dílčí ukazatele do jediného, grafického zobrazení, 
postihnout tak různé stránky, které ukazatele finanční analýzy zobrazují, a to současně  
a pouze v jediném souhrnném zobrazení. Strktura ukazatelů se může od ustálené formy 
lišit. (40) 
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Základem Spider grafu jsou soustředné kružnice, přičemž první kružnice od středu 
vyjadřuje odvětvové průměry, tzn. 100% hodnoty ukazatelů. V jednotlivých 
kvadrantech vybíhají ze středu 4 paprsky, na které se nanášejí hodnoty ukazatelů 
hodnoceného podniku. Poté co dojde ke spojení jednotlivých hodnot sousedních 
paprsků, vznikne konečná podoba Spider grafu. V případě, že dosahuje „špice“ kružnici 
s průměrnými hodnotami, jde nadprůměrný podnik. Jsou-li ale hodnoty blíže středu, 
půjde o podnik podprůměrný. (30) 
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3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE  
3.1 Charakteristika společnosti REDA a.s. 
Společnost REDA a.s. je dynamicky se rozvíjející česká společnost (97% akcií je 
v držení českých občanů), která se zabývá potiskem, prodejem dárkových a reklamních 
předmětů a s nimi spojenými službami. Byla založena na počátku července roku 1991 
s právní formou s.r.o. a v roce 2005 došlo k transformaci na akciovou společnost. 
Společnost zaujímá dominantní postavení na českém trhu a svým ročním obratem 
dosahujícím téměř 600 miliónů Kč se řadí mezi nejvýznamnější hráče na trhu 
reklamních a dárkových předmětů v České republice. Za účelem pokrytí co největší 
části České republiky disponuje společnost čtyřmi pobočkami – v Praze, Plzni, Zlíně  
a v Ostravě. REDA a.s. dále vlastní dceřiné společnosti na Slovensku (podíl 70%),  
v Polsku (podíl 70%) a Hong Kongu s kanceláří v Číně (podíl 100%). (48) 
Logo společnosti: 
 
Obr. 1: Logo společnosti (42) 
Areál společnosti REDA a.s.: 
 
Obr. 2: Letecký snímek areálu REDA a.s. Brno (42) 
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3.2 Základní údaje 
Tab. 1: Základní údaje společnosti REDA a.s. (Upraveno podle 48) 
REDA a.s. 
Datum zápisu společnosti: 11. července 1991 
Obchodní firma: REDA a. s. 
Sídlo: Brno, Hviezdoslavova 55d, PSČ 627 00 
IČO: 18828507 
Právní forma: Akciová společnost 
Předmět podnikání: Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 
živnostenského zákona 
Silniční a motorová doprava – nákladní vnitrostátní a 
mezinárodní provozovaná vozidla o největší povolené 
hmotnosti do 3,5 tuny včetně 
Představenstvo: Předseda:  Mgr. Milan Walter 
Členové:      MUDr. Zdeněk Trpělka, Ing. Libor Trpělka, 
Ing. Jaromír Minář, Pavel Hofmann 
Dozorčí rada: Předseda: Ing. Tomáš Koška 
Členové:      Ing. Michal Brož, Ing. Ladislav Valtr, MBA 
Základní kapitál: 120 000 000 Kč 
Akcie: 1000 ks kmen. akcií na jméno ve jmen. hodnotě 10 000 Kč 
300 ks kmen. akcií na jméno ve jmen. hodnotě 100 000 Kč 
80 ks kmen. akcií na jméno ve jmen. hodnotě 1000 000 Kč 
 
3.3 Od počátků společnosti až do současnosti 
11. července 1991 byla založena společnost Reda s právní formou s.r.o. a to dvěma 
společníky, MUDr. Zdeňkem Trpělkou a Pavlem Hofmannem, v jehož garáži rodinného 
domu zahájili obchodní činnost. V průběhu dvaceti let se z malé firmy stala velká  
a prosperující společnost na trhu reklamních předmětů, jejíž zlomové kroky lze vyčíst 
v následujícím časovém sledu: 
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1991  společnost zahájila obchodní činnost a nakoupila první tampónové stroje pro 
potisk 
1993  došlo k přesídlení do pronajatých prostor na ulici Šumavská 15 v Brně  
a byly nakoupeny sítotiskové stroje 
1994  přistoupil nový společník T&M, spol. s r.o., Zlín, který byl později 
přejmenován na TAMI s.r.o., Brno s peněžitým vkladem 3,830 mil. Kč 
1995  společnost odkoupila krachující ofsetové tiskárny v Jedovnicích  
a v následujících letech probíhala jejich rekonstrukce  
1998  Reda s.r.o se přestěhovala do vlastních zrekonstruovaných prostor v Brně, 
ul. Hviezdoslavova 55d a krátce poté nakoupila moderní zařízení pro 
popisování reklamních předmětů pomocí laserového paprsku 
2000  došlo k zahájení provozu pomocného skladu v Telnici  
2001  společnost koupila sousední areál o ploše pozemku 16 000 m2 s budovami  
o celkové zastavěné ploše cca 5 000 m2 za účelem vybudování skladových 
prostor  
2002  přestěhování všech skladových zásob a zahájení činnosti v skladové hale  
o kapacitě 6 000 paletových míst, jejíž rekonstrukce započala v roce 2001 
2003  založení dceřiné společnosti v Německu, o rok později v Polsku a poté 
v Anglii 
2005  společnost získala právo výhradního zastoupení značky Tonino Lamborghini 
ve 12 zemích východní Evropy, ve stejném roce podepsala exklusivní 
kontrakt s firmou Callaway Golf jako Premier Promo House (pouze 6 firem 
v Evropě získalo toto oprávnění) a změnila právní formu na akciovou 
společnost (REDA a.s.) 
2006  v květnu obdržela REDA certifikát o zavedení systému managementu jakosti 
dle normy ČSN EN ISO 9001:2001  
2007  na podzim byla uvedena do provozu nová výrobní potisková hala o celkové 
ploše 2 200 m2, téhož roku přešla celá společnost na nový informační systém 
K2 a byly uzavřeny pobočky v Německu a Velké Británii 
2008  byla dokončena nová skladová hala s kapacitou 16 000 paletových míst 
2009 
2010 
 nová výpalová technologie na frosty hrnky, manžety na diáře  
 zavedeno strojní balení v balírně výroby, rozšíření technologií (42) 
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3.4 Předmět podnikání 
Předmětem podnikání společnosti REDA a.s. je: 
 Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona. 
- např.: koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje, potisk reklamních předmětů, 
skladování zboží a manipulace s nákladem aj. 
 Silniční a motorová doprava – nákladní vnitrostátní a mezinárodní provozovaná 
vozidla o největší povolené hmotnosti do 3,5 tuny včetně. (48) 
 
Nabídka produktů: 
                            
Obr. 3: Loga značek (42) 
Společnost REDA a.s. spolupracuje se širokou škálou firem a značek. Je výhradním 
zástupcem pro Českou republiku značky Tonino Lamborghini. Dodavateli psacích 
potřeb jsou Parker, Watermann nebo Waldman. Značky Santini, Beaver a R-line jsou 
vlastnictvím společnosti REDA a.s. a vznikly v průběhu dlouholetého působení, růstu  
a postupného získávání zkušeností firmy. Mezi zboží značky R-line patří stolní  
a nástěnné kalendáře vlastní produkce. Značka Santini zastupuje společenské potřeby  
a doplňky k cestování a pod značku Beaver spadají outdoorové potřeby. 
Vedle běžných reklamních předmětů jako jsou psací, kancelářské, školní potřeby, 
klíčenky, odznaky, peněženky nebo kalendáře, diáře a PF karty nabízí společnost 
REDA a.s. široký sortiment produktů zaměřených na nejrůznější příležitosti. 
Z nabízených produktů jsem pro ukázku vybrala následující dle mého názoru 
nejzajímavější produkty: 
 
39 
 
 Zavazadla a cestovní potřeby 
Kufříky, aktovky, etue, tašky na dokumenty, lanyardy a ostatní cestovní potřeby…aj. 
                     
Obr. 4: Sortiment zboží společnosti REDA a.s. (42) 
 Kuchyňské a domácí potřeby 
Hrnky, šálky, konvice, sklenice, nože, příslušenství k vínu…aj. 
                     
Obr. 5: Sortiment zboží společnosti REDA a.s. (42) 
 Sport, outdoor, fitness, welness a ostatní sportovní potřeby 
Sport: cyklistické lahve, nářadí, zavazadla, světla na kola, bezpečnostní reflex. pásky aj. 
Outdoor: dalekohledy, kompasy, termosky, deky, svítilny, skládací židle, piknikové 
sady aj. 
Fitness, welness a hry: teploměry, lékárničky, masážní pomůcky, fitness sady, sportovní 
hry aj. 
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Obr. 6: Sortiment zboží společnosti REDA a.s. (42) 
 Potraviny 
Čaje, vína, destiláty či cukrovinky. 
            
Obr. 7: Sortiment zboží společnosti REDA a.s. (42) 
 Golf 
Dodavateli golfových potřeb jsou Callaway, Big Max či Adams Golf. Nabídka obsahuje 
golfové bagy, hole, boty, míčky, oblečení a doplňky, cestovní obaly, coverall a jiné 
příslušenství.  
   
Obr. 8: Sortiment zboží společnosti REDA a.s. (42) 
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Nabídka služeb: 
 Potisk  
Oproti roku 1991, kdy firma začínala jako malá tiskárna s jediným strojem  
na tampontisk, disponuje nyní širokým výběrem potiskových technologií. Zákazník si 
může vybrat z 10 technologií, které dokážou ozdobit různé materiály od kůže, 
keramiky, po textil a drobné reklamní předměty jako diáře, kalendáře atd. Jelikož je 
potisk složitou disciplínou, která vyžaduje znalost materiálů a technologických postupů, 
společnost REDA a.s. poskytuje odbornou konzultaci technologů. (42) 
 Kompletní servis a logistické služby 
Logistické středisko zabývající se skladováním zboží má k dispozici skladové prostory, 
jež dokážou pojmout až 16 000 paletových míst. Zboží je dodáváno po celé ČR,  
do zemí uvnitř i vně EU. Logistické služby zahrnují příjem zboží a jeho expedici, 
reporty a online sledování zakázek. 
Skladové prostory jsou mimo skladování zásob prodávaného zboží, čím dál více 
využívány pro potřeby logistických služeb pro významné zákazníky, jimž společnost 
zajišťuje jak skladování, tak distribuci reklamních a dárkových předmětů po celé ČR, 
event. i do zahraničí. Všechny tyto logistické služby jsou propojovány online formou 
vlastních e-shopových aplikací na webových stránkách. (48) 
Skladové prostory jsou řízeny produktivním systémem obslužnosti, což umožňuje 
uspokojovat přání a potřeby zákazníků kvalitně a v krátkých termínech. Společnost pro 
řízení zásob využívá ABC a XYZ metody.  
 Balicí služby 
Společnost zajišťuje dárková balení nejrůznějších typů, které lze různě kombinovat. 
(42) 
 Doprava  
Doprava je zajištěna dopravci jako PPL, TNT a dalšími. (42) 
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3.5 Strategická analýza společnosti 
Pro dokonalou představu o firmě, jejím okolí a trhu, na němž REDA a.s. působí, jsem 
zařadila do své práce externí analýzu obecného okolí, analýzu oborového okolí a rovněž 
interní analýzu společnosti, které se stanou východiskem pro tvorbu SWOT analýzy. 
Cílem této části bude tedy podrobně analyzovat akciovou společnost REDA a její blízké 
okolí. Prostřednictvím prováděných analýz se budu snažit popsat jak současnou situaci 
firmy, její slabé i silné stránky, tak její budoucí vývoj, příležitosti, ale také hrozby, které 
mohou pro firmu znamenat budoucí nebezpečí.  
3.5.1 Analýza obecného okolí SLEPTE 
Analýza SLEPTE slouží k určení a znázornění faktorů, jež působí ať už pozitivně nebo 
negativně na podnik. Jedná se o široký soubor vnějších vlivů, které sice nemůže podnik 
přímo ovlivnit, ale důležitou roli zde hraje samotná identifikace těchto vlivů, která 
umožňuje podniku být na potenciální změny připraven. (20), (15)  
 Sociální faktory 
Sociální faktory, jež jsou dány životní úrovní obyvatelstva, kulturním a demografickým 
prostředím, ovlivňují charakter nákupního a spotřebního chování, proto nelze říci, že by 
neměli na společnost REDA a.s. vliv. Sociální faktory mají velké důsledky na to,  
co bude nakupováno, kdo bude zákazníkem a v jakém množství bude zboží 
nakupováno. 
Charakteristika demografických změn s blízkým výhledem do budoucna:  
- stárnutí populace, což prodlužuje ekonomickou aktivitu obyvatel, 
- stoupající úroveň vzdělání a kvalifikace obyvatel, 
- trh práce ovlivní v budoucnosti prudký pokles absolventů, což znamená,  
že trh práce nezíská náhradu za pracovníky odcházející do důchodu, 
- rostoucí globalizace. (36) 
Současné sociální trendy: 
- důraz na zdravý životní styl,  
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- sebeuspokojení,  
- pevné a trvalé vztahy,  
- upřednostňování kvality a značek, zvyšování požadavků na firmy, jejich 
výrobky či služby,  
- virtuální nákup, 
- ochrana životního prostředí a ekologické soužití.  
Společnost REDA a.s. sleduje současné trendy a zároveň globální vývoj. Využívání 
vědeckých poznatků a moderních technologií a výsledků z testování výrobků na trhu 
umožňuje společnosti předvídat změny v potřebách svých zákazníků. V případě, že by 
nabízela produkty neřídící se současnými trendy, docházelo by ke snižování poptávky 
po jejím zboží a vyhledávání konkurenčního zboží. Již z produktové palety lze vidět,  
že společnost disponuje širokou škálou reklamního a propagačního zboží, ze které si 
každý zákazník může vybrat dle svého vkusu. Zejména však z tohoto důvodu společnost 
disponuje vysokým množstvím skladových zásob, aby tak mohla uspokojit zvyšující se 
požadavky zákazníků a požadavek flexibility. 
 Legislativní faktory 
Legislativní faktory mají stejně jako faktory sociální značný vliv na celé hospodářství. 
Společnost REDA a.s. obecně ovlivňují zejména obchodní a občanský zákoník, zákoník 
práce, účetní a daňové předpisy, dále pak zákony, vyhlášky, předpisy a legislativa, jež 
se vztahují ke konkrétní činnosti podniku.  
Mám-li vybrat konkrétní zákony, mohou to být: Zákon č. 185/2001 Sb., o odpadech, 
Zákon č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty, Zákon č. 353/2003 Sb., o spotřebních 
daních nebo zákon vymezující reklamní a propagační předmět §25 odst. 1 písm. t).  
Problémem v legislativní oblasti by mohly být neustále se měnící daňové zákony, sazby 
a podmínky pro uplatnění určitých ustanovení. V současné době např. byla 
novelizována sazba daně z přidané hodnoty. Od 1. ledna došlo ke zvýšení snížené sazby 
z 10% na 14%, což se týkalo např. potravinového zboží, vody nebo tepla. Od roku 2013 
má dojít k další změně, a to k zavedení jednotné sazby 17,5%.  
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Jelikož společnost dováží převážnou většinu svých výrobků z Číny, nejvíce ji ovlivňuje 
clo, dopravní a pojistné podmínky. 
 Ekonomické faktory 
Mezi další faktory ovlivňující spotřební a nákupní chování mohou patřit: HDP, inflace, 
nezaměstnanost nebo celkový stav ekonomiky. 
V době hospodářské krize zaznamenaly podniky na trhu reklamních a dárkových 
předmětů, včetně společnosti REDA a.s., snižování nebo úplné pozastavování 
objednávek. Jelikož naprostou většinu odběratelů u společnosti REDA a.s. tvoří firmy, 
v nichž z důvodu hospodářské krize nastala úsporná opatření, došlo u společnosti 
REDA a.s. ke snížování počtu kusů objednávaného zboží. Rozmanitost objednávaných 
položek však zůstala stejná, což znamená, že složitost procesu se nezměnila. Z důvodu 
vnější ekonomické krize bylo také nutno přistoupit k postupnému rušení některých 
pracovních míst s cílem v případě nutnosti snížit počet pracovních míst na 200 – 210. 
Dále společnost zrušila poskytování jazykových kurzů svým zaměstnancům. (48) 
 Politické faktory 
Politická situace – v současné době nelze politickou situaci označit za stabilní či stálou. 
Nutné je vzpomenout dosavadní úsporná opatření vlády a měnící se daňovou politiku, 
prostřednictvím nichž má dojít ke snížení deficitu státního rozpočtu. Především se jedná 
o zvyšování daní, snižování státních výdajů nebo snižování některých sociálních dávek. 
Čím dál častější demonstrace či protesty proti vládě Petra Nečase (nynějšího předsedy 
vlády), vládním reformám nebo pokusy o vyslovení nedůvěry vládě ze strany opoziční 
strany ČSSD přispívají ke zmiňované nestabilitě. K té přispívají také pro Českou 
republiku v současné době typické a stále přibývající korupční aféry. 
Vstup na zahraniční trhy – vše začalo1. květnem 2004, kdy ČR vstoupila do Evropské 
unie, což znamenalo otevření nového trhu příležitostí. REDA a.s. otevřela své dceřiné 
společnosti v Německu a Velké Británii, což však přineslo i negativní dopady jako střet 
s konkurencí zahraničních firem, proto byly tyto pobočky uzavřeny. Společnost však 
využívá jiných pro ni úspěšnějších trhů (Slovensko, Polsko a Čína) a zároveň zahajuje 
export do celé EU, Ruska a Pobaltí. 
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REDA a.s. má dceřinou společnost v Číně, kde nakupuje výraznou část svého zboží, 
proto je pro ni příznivé oslabení dolaru. V posledních měsících však dolar kvůli 
dluhovým problémům eurozóny výrazně posiluje a z toho důvodu bude růst ztráta  
na kurzových rozdílech.  
 Technické a technologické faktory 
Trendem dnešní doby jsou rychle se rozvíjející technologie a technologické postupy. 
Požadavky zákazníků na kvalitu a technickou úroveň zařízení se zvyšují, proto je 
důležité současné trendy sledovat, neboť právě nové technologie zvyšují 
konkurenceschopnost výrobku, snižují náklady a dochází ke zvýšení produktivity práce. 
REDA a.s. využívá např. k potisku svých výrobků 10 technologií, přičemž každá z nich 
je specifická svou vlastností. Stroje, které jsou ve společnosti používány, zaručují 
vysokou kvalitu potisku dárkových a reklamních předmětů. Cílem společnosti je 
postupně měnit zastaralé stroje za nové a výkonnější.  
Společnost REDA a.s. je držitelem certifikátu o zavedení systému managementu jakosti 
a kvality dle normy ČSN EN ISO 9001:2001 a ČSN EN ISO 9001:2009, proto musí 
plnit podmínky dané tímto systémem. (42) 
 Přírodní a ekologické faktory 
Společnost Reda není klasickým výrobním podnikem, proto nedochází k tak velkým 
zásahům do životního prostředí jako u podniků, jejichž hlavní činností je výroba. 
V dnešní době se klade neustále větší tlak na ekologii, zpřísňují se ekologické normy, 
proto je nutné dodržovat tyto požadavky a respektovat ekologické vlivy.  
Společnost REDA dbá v oblasti ochrany životního prostředí na důsledné třídění, 
recyklaci a likvidaci odpadu a to ve spolupráci se specializovanou firmou. Likvidace 
probíhá dle směrnic EU. Ve výrobě jsou používána ekologická ředidla, ekologické 
barvy a ekologické náplně do vymývacích strojů tiskových forem pro sítotisk  
a tampontisk. Velkým přínosem pro životní prostředí je automat na vymývání sít  
s uzavřeným oběhem. Měření na stanovení škodlivin ukázalo, že všechny naměřené 
hodnoty jsou pod stanovenými limity příslušných norem (48) 
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3.5.2 Analýza oborového okolí 
Cílem analýzy oborového okolí je zjistit stav oboru ale i úroveň konkurence v oboru, 
bariéry vstupu nových podniků do daného oboru, existenci substitutů daného produktu  
a v neposlední řadě sílu zákazníků a dodavatelů. Výsledkem analýzy je znalost situace  
v daném sektoru při respektování chování sektoru a podílení se na jeho vývoji. (20)  
Za tímto účelem jsem jako nástroj analýzy použila Porterův model pěti sil, jehož 
schéma je znázorněno na obrázku č. 9. 
 
Obr. 9: Porterův model pěti konkurenčních sil (Upraveno podle 33) 
 
 Vyjednávací síla odběratelů 
Cílem společnosti je maximálně uspokojit své zákazníky, proto REDA a.s. věnuje 
dostatečnou pozornost sledováním současných trendů a snaží se naslouchat svým 
zákazníkům a jejich požadavkům. K tomu jí slouží především vyspělé technologie  
a výsledky vyplývající z testování výrobků na trhu. To vše společně s týmem odborníků 
umožňuje společnosti předvídat změny v potřebách zákazníků.  
Mezi výhradní zákazníky patří především jednotlivé firmy, přičemž velká pozornost je 
věnována stálým, loajálním zákazníkům, neboť právě na dlouhodobých vztazích je 
založeno velká část obratu. Vyjednávací sílu lze jen těžko specifikovat na veškeré 
zákazníky společnosti, záleží na velikosti daného odběratele a zejména na množství 
odebíraného zboží. Existují-li však možnosti náhradních dodávek zboží, což v tomto 
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oboru zcela určitě existují, pak je možno označit vyjednávací sílu odběratelů jako 
rostoucí. 
 Vyjednávací síla dodavatelů 
REDA a.s. spolupracuje s celou řadou dodavatelů, jež si vybírá velmi pečlivě. 
Společnost je členem asociací jako POPAI Europe-Czech, PSI - Präsent Service Institut, 
PPAI - Promotional Products Association International, což jí umožňuje spolupracovat  
s významnými světovými výrobci a dodavateli reklamních a dárkových předmětů. (48) 
Nejvýznamnějšími dodavateli jsou např.: Parker, Watermann, Waldman, Callaway, Big 
Max či Adams Golf. Jak již bylo řečeno, Reda a.s. má výhradní právo zastupovat 
značku Tonino Lamborghini na českém trhu a značky jako Santini, Beaver nebo R-line 
jsou vlastnictvím společnosti. Převážná většina (cca 80%) zboží  
je nakupováno dceřinou společností v Asii. Síla dodavatelů v ČR by opět šla 
specifikovat v závislosti na množství dodávaného zboží.  
 Riziko vstupu potenciálních konkurentů 
REDA a.s. zaujímá dominantní postavení na českém trhu. Svým obratem převyšuje 
současné konkurenty 2-3krát, proto by ji mohla ohrozit pouze firma podobající se její 
velikosti, síle a nabídkou služeb. Kapitálová náročnost některých strojů a zařízení či 
ostatní vstupní náklady na podnikání jako např. výstavba, nákup nebo pronájem 
skladovacích či tiskařských prostor může omezovat vznik velkého počtu nově 
přicházejících firem. Na druhou stranu nebudou-li si podniky zakládat na vysokých 
zásobách zboží a s tím spojených skladových prostorech, může být riziko považováno 
za nižší. Otázkou však zůstává, jaké dodavatele a především jaké podmínky a nákupní 
ceny by byly tyto nově vstupující firmy schopny domluvit. 
 Hrozba substitučních výrobků 
S hrozbou substitučních výrobků je třeba počítat téměř v každém oboru podnikání. 
Jelikož REDA a.s. nabízí široký sortiment dárkových a propagačních předmětů, 
specifikace každého substitutu ke zboží společnosti by byla náročná. Obecně však platí, 
že substitutem produktu společnosti REDA a.s. jsou takové produkty, jež by je mohly 
nahradit, což značí zrovna u dárkových předmětů obrovské možnosti, proto je nutné 
hrozbu ohodnotit jako vysokou. Záleží tak pouze na společnosti, jak dokáže své zboží  
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a od ostatních konkurenčních firem odlišit a přivést tak zákazníky na svou stranu.  
Společnost REDA a.s. si je hrozby substitučních výrobků vědoma, proto se snaží odlišit 
různými způsoby. Svým zákazníkům nabízí různé množstevní slevy, nabídka sortimentu 
dárkových předmětů odpovídá nejnovějším trendům, ale především jsou to služby, 
kterými nejvíce ovlivňuje zájem zákazníků. Konkrétně lze zmínit např. krátké dodací 
lhůty nebo velký výběr technologií potisku.  
 Rivalita mezi existujícími podniky 
Je-li konkurenční síla mezi podniky malá, firmy tak mohou zvyšovat své ceny a tím 
dosahovat vyššího zisku. Konkurenční sílu mezi existujícími podniky na trhu 
reklamních a dárkových předmětů však za nízkou označit nelze. Často dochází  
ve výběrových řízeních k prudkému snižování cen, což je právě jedním ze znaků vysoké 
rivality mezi podniky. REDA a.s. si je svých současných konkurentů vědoma a vedle 
snižování cen se spíše snaží o své zákazníky bojovat jinými způsoby. Např. to jsou již 
zmíněné dodací podmínky a logistické služby, které není zatím z žádných konkurentů 
schopen splnit a poskytovat. 
 
3.5.3 Analýza interních faktorů  
Jak již z názvu vyplývá, analýza interních faktorů se věnuje rozboru interních záležitostí 
analyzovaného subjektu. Zkoumány jsou zejména takové oblasti podniku, jež se týkají 
firmy samotné a jejího vývoje. (20) V této práci byla vybrána metoda 7S faktorů firmy 
McKinsey, která se zaměřuje na následující oblasti, resp. faktory úspěchu. 
 Strategie firmy (Strategy) 
Od svého založení posbírala společnost mnoho zkušeností, jež se snaží využívat  
ve prospěch zákazníka a svých produktů. Tímto se snaží získat zákazníky stálé, loajální  
a především spokojené. O dosažení této spokojenosti se stará tým zaměstnanců 
podílející se na průběhu celé zakázky od objednávky až po expedici a zajišťuje tak 
kvalitu služeb. Propracovaný systém logistických a expedičních služeb spolu s dopravci 
zajišťují včasnou dodávku na správné místo, na což se společnost v současné době 
velmi zaměřila. Co se týká strategických cílů orientovaných do nejbližší budoucnosti, 
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uvedla bych především rozvoj exportu do zemí východní a jihovýchodní Evropy, rozvoj 
současných vlastních produktových řad „Santini“ a „Beaver“. Za své cíle si společnost 
uvedla také nákup zboží v Číně, Hong Kongu a na Thaiwanu, zde hledat i své nové 
dodavatele a spolu s tím vyjednávat nejlepší nákupní ceny a podmínky. (48) 
 Organizační struktura firmy (Structure) 
Organizační strukturu společnosti lze nejlépe vyjádřit následujícím grafickým 
zobrazením: 
 
Obr. 10: Organizační struktura společnosti REDA a.s. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 Informační systémy (Systems) 
K2 je informační systém, na který se nejprve přecházelo v zahraničních pobočkách 
v Polsku a na Slovensku. Teprve o rok později došlo k jeho implementaci v celé 
společnosti. Informační systém K2 byl vybrán především pro svou komplexnost  
a nabídku provázaného řešení v oblastech prodeje, nákupu, celnice, skladu, dopravy, 
výroby, financí, marketingu, CRM, personalistiky a mezd, účetnictví, internetového 
obchodu aj. (42) 
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 Styl řízení (Style) 
11.července1991 byla založena společnost REDA a.s. dvěma společníky MUDr. 
Zdeněk Trpělkou a Pavel Hofmannem s finančním vkladem 100 000,- Kč.  
Ve statutárním orgánu je představenstvo tvořeno předsedou (Mgr. Milan Walter)  
a čtyřmi členy. Dozorčí rada je složena též z předsedy (Ing. Tomáš Koška) a dvou 
členů. Organizační členění firmy se skládá z úseku obchodního, nákupního, výrobního, 
logistického a ekonomického, přičemž každý z nich je řízen řediteli. (48) Jelikož jde o 
společnost s 208 zaměstnanci, působící i za hranicemi našeho státu a s podílem  
v několika dceřiných společnostech, nelze ji označit za společnost charakteristickou 
rodinnými nebo nijak výrazně blízkými vztahy. Ve společnosti se uplatňuje 
demokratický styl řízení, v němž jsou zaměstnanci i jejich názory respektováni, konečné 
rozhodnutí si však ponechává nadřízený.  
 Spolupracovníci (Staff) 
Jak již bylo řečeno, společnost v současné době zaměstnává 208 zaměstnanců. Od roku 
2008, kdy počet zaměstnanců dosahoval nejvyšší hodnotu – 254 lidí, lze pozorovat 
výraznější snižování. Používanými benefity jsou v současné době stravenky. Zatímco 
v roce 2009 došlo z důvodu úspor ke zrušení jazykových kurzů nabízených 
zaměstnancům, v roce 2010 se společnost zapojila do projektu vzdělávání zaměstnanců, 
v jehož průběhu byl zaznamenán velmi pozitivní přístup zaměstnanců, což se projevilo 
na účasti a obsazení cílových skupin. Společnost má v personální oblasti za cíl 
stabilizovat zaměstnance a motivovat je vyšším pracovním výkonům, přičemž  
se v současné době pracuje na zavádění nového systému odměňování. (48) 
 Sdílené hodnoty firmy (Shared values) 
Hodnoty společnosti lze vyjádřit následujícími charakteristikami: 
„Kvalita produktů a služeb“ 
„Spokojenost“ 
„Odpovědnost vůči společnosti a životnímu prostředí“ 
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Společnost se snaží posílit své pozice na trhu nejen kvalitními výrobky a službami 
s nimi souvisejícími, ale bere v úvahu i své blízké okolí a prostředí firmy.  
 Schopnosti (Skills) 
REDA a.s. se snaží být flexibilní firmou ve všech oblastech a k tomu využívá 
především kvalit svých zaměstnanců, svého zázemí, zkušeností a kvalitních technologií. 
Důraz klade na přizpůsobování se požadavkům vycházejících jak od zákazníků, tak  
z okolí všeobecně. To dokazuje např. již několikrát zmiňované rychlé odbavení 
objednávek. Zboží bez potisku může mít zákazník již do dvou pracovních dnů. Zboží  
s potiskem může obdržet zákazník do 6 pracovních dnů, přičemž je možno využít 
expres dodávky do jednoho dne. (42) 
Pro zajištění zmíněných kvalit provádí společnost REDA a.s. kontrolu kvality všeho 
objednaného zboží již během výroby a pak ještě před expedicí tak, aby bylo zaručeno 
splnění kvalitních požadavků s cílem minimalizovat reklamace zboží od zákazníků 
v Evropě. To je také jedním z důvodů, proč patří REDA a.s. v kvalitě dodávaných 
předmětů na trhu v Evropě k nejlépe hodnoceným. (48) 
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3.5.4 SWOT analýza 
Vypracované analýzy oborového okolí a interních faktorů mně poskytly potřebná data 
k vypracování SWOT analýzy – tedy analýzy silných, slabých stránek, ale i příležitostí 
a hrozeb. Při zařazení jednotlivých faktorů do následujících 4 podskupin, jsem 
vycházela nejen z předešlých analýz, ale i z dalších mně známých informací, zvláště 
pak z výročních zpráv společnosti.  
SILNÉ STRÁNKY SLABÉ STRÁNKY
Tradice a zkušenosti Reklama pro širokou veřejnost
Dobré jméno firmy na trhu v ČR Zastaralost některých strojů
Silné postavení na trhu Méně přehledné internetové stránky pro zahraniční trhy
Skladovací možnosti Vysoká zaměnitelnost produktů
Rozmístění poboček po celém území ČR Vyjednávací schopnost
Velký výběr technologií potisku
Logistické služby
Kvalitní zázemí
Balicí služby
Dlouhodobé vztahy se zákazníky
Široké spektrum výrobků
Certifikované výrobky
Vysoká kvalita
Komplexní moderní IS
PŘÍLEŽITOSTI HROZBY
Rozvoj logistických služeb Hrozba substitutů
Vylepšení zahraničních internet. stránek Neplatící zákazníci
Získání nových zahraničních i tuzemských 
zákazníků
Hrozba světové ekonomické krize
Rozvoj aktivit na zahraničních trzích Snížení potřeb zákazníků v důsledky světové krize
Oslovení nových zákazníků Růst cen energií
Nové technologie Nízká poptávka až ztráta zákazníků
Zefektivňování výroby Růst cen vstupů
Vývoj vlastních produktů Migrace zkušených zaměstnanců
Zlepšení marketingu Noví konkurenti na trhu
SWOT ANALÝZA SPOLEČNOSTI REDA a.s.
 
Obr. 11: SWOT analýza společnosti REDA a.s. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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3.6 Finanční analýza společnosti 
Následující část bude věnována analýze účetních výkazů. Data potřebná  
pro vypracování této části jsem čerpala z rozvahy, výkazu zisků a ztrát a cash flow z let 
2005 – 2010. 
Při zpracování této části jsem vycházela z kapitoly 2.2 teoretické části – Elementární 
metody finanční analýzy, kdy jsem jednotlivé výpočty doprovázela tabulkami a grafy.  
Má-li mít finanční analýza dobrou vypovídací schopnost, je nutné zjištěné výsledky 
srovnat s určitými normami danými oborovým průměrem. Při práci s oborovým 
průměrem jsem veškerá data získala ze zdrojů veřejně přístupných na webovém portálu 
Ministerstva průmyslu a obchodu. Z důvodu nedostatku dat za rok 2005 a 2006 jsem 
mohla společnost REDA a.s. srovnávat s oborovým průměrem pouze od roku 2007 – 
2010. Výsledky z finanční analýzy jsem dále doplnila o porovnání s doporučenými 
hodnotami v literatuře. 
 
3.6.1 Analýza absolutních ukazatelů 
1) Horizontální analýza  
Následující analýzy zachycují změny jednotlivých položek aktiv nebo pasiv,  
a to v časové posloupnosti jak v absolutním, tak v relativním poměru. 
 Horizontální analýza aktiv 
Z následující tabulky vytvořené na základě horizontální analýzy aktiv je zřejmé,  
že vývoj celkových aktiv do roku 2008 vykazuje rostoucí tendenci, přičemž největší 
nárůst byl zaznamenán v roce 2007, kdy aktiva vzrostla o 43% (tj. o 177 930 tis. Kč). 
Tendence růstu byla přerušena v roce 2009 za poklesu celkových aktiv o 13%  
(tj. o 82 988 tis. Kč). V roce 2010 aktiva opět vzrostla a to o 5%. 
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Tab. 2: Horizontální analýza aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
abs. % abs. % abs. % abs. % abs. %
AKTIVA 
CELKEM            
4 089 1% 177 930 43% 20 474 3% -82 998 -13% 24 333 5%
Dlouhodobý 
majetek
20 861 15% 102 821 63% 12 732 5% -11 463 -4% -2 137 -1%
DNM 4 446 55% 540 4% -5 681 -43% -3 118 -42% 63 1%
DHM                          5 216 4% 103 810 84% 17 394 8% -5 953 -2% -2 000 -1%
DFM                 11 199 71% -1 529 -6% 1 019 4% -2 392 -9% -200 -1%
OA                            -17 082 -6% 75 439 30% 6 162 2% -71 726 -22% 27 552 11%
Zásoby                                                         -37 648 -17% 67 980 38% 23 047 9% -79 883 -30% 14 981 8%
Dl. pohledávky                                 -820 -78% -228 -100% 0 0 0
Kr. pohledávky                                  19 530 43% 8 888 14% -17 022 -23% -4 037 -7% 19 317 37%
Kr. finanční 
majetek                        
1 856 32% -1 201 -16% 137 2% 12 194 187% -6 746 -36%
Čas. rozlišení 310 9,94% -330 -10% 1 580 51% 194 4% -1 085 -22%
Horizontální analýza aktiv společnosti v letech 2005 - 2010
Změna 09/10
AKTIVA 
Změna 05/06 Změna 06/07 Změna 07/08 Změna 08/09
 
Zmíněný nárůst celkových aktiv v roce 2007 byl způsoben růstem dlouhodobého 
majetku o 63% (tj. o 102 821 tis. Kč), což bylo způsobeno především nárůstem 
dlouhodobého hmotného majetku (o 84%). V tu dobu uvedla společnost REDA a.s.  
do provozu výrobní potiskovou halu. V roce 2006 se zase na růstu dlouhodobého 
majetku podílel nejvíce dlouhodobý nehmotný majetek, který vzrostl o 55% a to 
zejména z toho důvodu, že od roku 2006 začala společnost REDA a.s. s implementací 
nového informačního systému K2 nejprve v zahraničních pobočkách Polsku  
a Slovensku, poté v celé společnosti. Ve stejném roce se na růstu stálých aktiv podílel 
dlouhodobý finanční majetek, kdy byl tento růst zapříčiněn růstem půjček a úvěru 
ovládající a řídící osoby.  
U oběžných aktiv společnosti byla po celou dobu sledování zaznamenána kolísavá 
tendence jejich vývoje. Největší nárůst (o 30%, tj. o 75 439 tis. Kč) byl pozorován 
v roce 2007 a naopak největší pokles v roce 2009, kdy se jeho hodnota snížila o 22% (tj. 
o 71 726 tis. Kč). Na těchto změnách se největší mírou podílely změny zásob zboží. 
Materiál, nedokončená výroba a výrobky byly relevantní pouze v prvním sledovaném 
roce 2005 a to velmi malou měrou. Dlouhodobé pohledávky klesaly v prvních dvou 
pozorovaných letech a od roku 2007 vykazovaly nulové hodnoty. To však nebylo 
způsobeno jejich zánikem. Společnost je od tohoto roku vykazovala v rámci zásob. 
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Naopak krátkodobé pohledávky, především ty z obchodních vztahů, klesaly pouze 
v letech 2008 a 2009, zbylé roky šlo o jejich nárůst a to až o 43% mezi roky 2005 – 
2006 a dále pak o 37% v posledním zaznamenaném období. Krátkodobý finanční 
majetek zaznamenal největší nárůst v roce 2009, kdy jeho hodnota dosáhla 18 704 tis. 
Kč, a oproti roku 2008 došlo k nárůstu o 187%. Tento nárůst byl způsoben zejména 
nárůstem peněz na účtech v bankách.  
Hodnoty časového rozlišení ve sledovaném období kolísaly. V roce 2006 oproti 
předchozímu roku vzrostly hodnoty o 9,94%, o rok později došlo k poklesu o 10%. 
V roce 2008 byl nárůst největší a dosahoval 51% a od tohoto roku se projevuje klesající 
tendence až do konce analyzovaného období. 
 Horizontální analýza pasiv 
V tabulce níže jsou zachyceny změny jednotlivých položek pasiv v časové 
posloupnosti. Tak jako u horizontální analýzy aktiv jsou změny uvedeny v absolutním 
i relativním poměru. Jelikož je dodržena základní bilanční rovnice, při níž se aktiva 
rovnají pasivům, vývoj celkových pasiv je shodný s vývojem celkových aktiv.  
Vlastní kapitál má za celé sledované období rostoucí tendenci, což dokazuje i srovnání 
hodnot na začátku a na konci období. V roce 2005 to bylo 240 791 tis. Kč a za stálého 
růstu bylo na konci sledovaného období dosaženo 341 531 tis. Kč. Tendenci růstu  
za celé období vykazuje i výsledek hospodaření minulých let, zatímco výsledek 
hospodaření běžného účetního období kolísá. Jeho výrazné změny lze pozorovat 
především v letech 2006, kdy výsledek hospodaření klesl o 46% (tj. o 12 075 tis. Kč),  
a 2007, kdy naopak vzrostl o 116% (tj. o 16 293 tis. Kč). Tržby za prodej zboží v tomto 
roce dosáhly nejvyšší hodnoty a zároveň poklesly náklady oproti předchozímu roku. 
V roce 2008 výsledek hospodaření běžného účetního období ještě rostl, ale v roce 2009 
došlo k prvním projevům hospodářské krize. Výsledek hospodaření klesl o 36% (tj.  
o 16 838 tis. Kč), což bylo zapříčiněno snížením tržeb za prodej zboží. Jejich hodnota 
klesla na nejnižší mez z celého analyzovaného období a dosáhla 426 155 tis. Kč. O rok 
později sice došlo k nárůstu tržeb za prodané zboží i vlastní výrobky, ale výrazným 
způsobem se zvýšily náklady na prodej zboží. 
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Tab. 3: Horizontální analýza pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel.
PASIVA 
CELKEM                       
4 089 1% 177 930 43% 20 474 3% -82 995 -13% 24 330 5%
Vlastní kapitál                              2 085 1% 30 127 12% 41 828 15% 22 130 7% 4 570 1%
Rezer. a ostatní 
fondy ze zisku 
1 631 25% 734 9% 1 482 17% -40 0% 4 395 42%
VH minulých let                     21 300 27% 13 100 13% 24 500 22% 39 008 28% 18 892 11%
VH běžného úč. 
období
-12 075 -46% 16 293 116% 15 846 52% -16 838 -36% -717 -2%
Cizí zdroje                                     2 004 1% 147 803 85% -21 354 -7% -105 254 -35% 19 595 10%
Dl. závazky                              -5 570 -50% 123 2% 1 044 18% 892 13% 1 419 18%
Kr. závazky                                   2 125 3% 15 896 20% -32 646 -34% -38 571 -62% 18 215 77%
Bank. úvěry a 
výpomoci                       
5 449 6% 131 784 146% 10 248 5% -67 575 -29% -39 0%
Horizontální analýza pasiv společnosti v letech 2005 - 2010
Změna 06/07 Změna 07/08 Změna 08/09 Změna 09/10
PASIVA
Změna 05/06
 
Největší nárůst cizích zdrojů byl zaznamenán v roce 2007, a to o 85% (tj. o 147 805 tis. 
Kč), což bylo způsobeno velkým nárůstem bankovních úvěrů a výpomocí, které v tom 
roce vzrostly o 146%. Společnost REDA a.s. v té době investovala do nových 
výrobních a skladových kapacit a zahájila stavbu skladových prostor v Brně Slatině. 
Rok poté klesly cizí zdroje o 7%, což zapříčinil zejména pokles krátkodobých závazků 
o 34% (tj. o 32 646 tis. Kč) a v roce 2009 šlo už o 35% pokles cizích zdrojů, jelikož 
došlo k poklesu jak krátkodobých závazků, tak bankovních úvěrů a výpomocí. Poslední 
meziroční srovnání cizích zdrojů vykazuje růst o 10% (tj. o 19 595 tis. Kč), především 
díky růstu krátkodobých závazků o 77% oproti předchozímu roku.  
Změna časového rozlišení se projevila až v posledním roce 2010, ve zbylých letech 
vykazovala nulové hodnoty, proto jsem ji záměrně do tabulky neuváděla. 
 Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát 
U horizontální analýzy výkazu zisků a ztrát jsem se nejdřívě věnovala vývoji tržeb,  
z nichž jsem účelně vybrala položku tržby za prodej zboží, jelikož hrají v podniku 
nejvýznamnější roli. Pro jejich srovnání s tržbami za prodej vlastních výrobků a služeb 
jsem použila graf níže. 
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Graf 1: Vývoj tržeb (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Vývoj tržeb z prodeje zboží lze do roku 2007 charakterizovat rostoucím trendem. 
V tomto roce dosahovala obchodní marže největšího růstu za celé analyzované období 
(59%) a činila 231 142 tis. Kč. Nadále pak docházelo pouze k jejímu snižování. V roce 
2008 došlo k mírnému poklesu tržeb o 2% a o rok později činil tento pokles už 27% (tj. 
155 855 tis. Kč). Důvodem tohoto poklesu byla hospodářská krize, která způsobila 
snížení poptávky a zmenšení objemu zakázek. Společnost musela nabídnout různá 
zvýhodnění, snížit ceny aj. V roce 2010 se tržby dostaly opět do pozitivních hodnot  
a vzrostly oproti předchozímu roku o 15% (tj. o 65 307 tis. Kč).  
Jak již bylo uvedeno, graf č. 1 zobrazuje srovnání výše tržeb za prodej zboží a tržeb  
za prodej vlastních výrobků a služeb. V prvních třech letech analyzovaného období 
tržby získané prodejem vlastních výrobků klesaly z původních 100 466 tis. Kč  
až na hodnotu 44 457 tis. Kč. V roce 2008 došlo k nárůstu o 93,05% , poté tržby mírně 
klesly a v posledním analyzovaném roce došlo opět k mírnému růstu. 
Dále jsem do tabulky níže uvedla vedle zmíněných tržeb zbylé položky výkazu zisků  
a ztrát, přičemž jsem vybrala pouze ty nejdůležitější. V tabulce není záměrně uveden 
mimořádný výsledek hospodaření, jelikož jej společnost vykazovala pouze v roce 2007.  
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Tab. 4: Horizontální analýza VZZ (Zdroj: Vlastní zpracování) 
abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel.
Tržby za prodej zboží 94 746 22% 70 496 13% -14 694 -2% -155 855 -27% 65 307 15%
Náklady vynaložené na 
prodané zboží 66 321 21% -14 834 -4% 10 223 3% -111 456 -30% 79 691 30%
Obchodní marže          28 425 24% 85 330 59% -24 917 -11% -44 399 -22% -14 384 -9%
Výkony                                       -37 627 -36% -23 596 -35% 41 368 93% -14 113 -16% 8 673 12%
Výkonová spotřeba                                -8 605 -9% 33 654 38% -10 239 -8% -21 122 -19% -3 954 -4%
Přidaná hodnota          -597 0% 28 080 23% 26 690 18% -37 390 -21% -1 757 -1%
Osobní náklady                           3 386 4% 12 072 15% 4 866 5% -14 892 -15% 4 836 6%
Odpisy DNM a DHM 2 328 26% -461 -4% 3 550 33% -2 036 -14% -2 591 -21%
Změna stavu rezerv a 
opravných položek 3 602 427% -1 115 -25% 1 722 52% -4 761 -94% -698 -240%
Provozní VH -10 142 -27% 22 627 82% 9 232 18% -16 605 -28% 69 0%
Finanční VH 2 003 71% -12 769 -1574% 12 665 93% -5 713 -624% -2 110 -32%
Daň z příjmů za běžnou 
činnost   -2 748 -31% 249 4% 6 051 96% -5 480 -44% 916 13%
VH za běžnou činnost   -5 391 -21% 9 609 46% 15 846 52% -16 838 -36% -717 -2%
VH za účetní období    -12 075 -46% 16 293 116% 15 846 52% -16 838 -36% -717 -2%
VH před zdaněním -14 823 -42% 16 542 82% 21 897 60% -22 318 -38% 199 1%
Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát společnosti v letech 2005 - 2010
Změna 08/09 Změna 09/10
VZZ
Změna 05/06 Změna 06/07 Změna 07/08
 
Největší nárůst přidané hodnoty byl zaznamenán v roce 2007, ale jak lze vidět v grafu 
níže přidaná hodnota dosáhla nejvyšších hodnotv roce 2008 – bylo to 179 144 tis. Kč. 
Od toho roku docházelo pouze k jejímu snižování. V roce 2009 šlo o pokles o 21% (tj. 
37 390 tis. Kč), o rok později to bylo už jen o 1%. Přidaná hodnota společnosti REDA 
a.s. klesala především z důvodu zvyšujících se fixních nákladů.  
Provozní VH dosahoval za celé sledované období kladných hodnot, což značí ziskovost 
společnosti. V roce 2006 však VH oproti předchozímu roku klesl o 26%, zatímco v roce 
2007 došlo k nárůstu o 82% (tj. o 22 627 tis. Kč) v důsledku zvýšení tržeb. O rok 
později došlo ještě k mírnému růstu, avšak rok 2009 přinesl propad o 28% z důvodu 
snížení tržeb.  
Finanční VH vykazuje ve všech letech záporné hodnoty, neboť finanční náklady jsou 
vyšší než finanční výnosy. Nejvýraznější změna se odehrála v roce 2007, kdy se 
finanční VH zhoršil o 1574% (tj. o 12 769 tis. Kč) oproti předchozímu roku a to 
z důvodu velkého nárůstu ostatních finančních nákladů a nízkých finančních výnosů. 
Další výrazný pokles nastal v roce 2009, kdy se finanční výsledek hospodaření snížil  
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o 624%. Největší část položky ostatní finančních nákladů je tvořena kurzovými ztrátami 
a bankovními výlohami. 
Mimořádný VH byl zaznamenán pouze v roce 2006, kdy mimořádné náklady 
převyšovaly mimořádné výnosy, proto byl výsledek hospodaření ztrátový. 
Z úvodní tabulky i grafu níže lze dále vypozorovat, kdy nastal největší nárůst VH před 
zdaněním. Ten byl zaznamenán v roce 2007, kdy oproti předchozímu roku stoupl  
o 82% (tj. o 16 542 tis. Kč). O rok později výsledek hospodaření stoupl o 60% a právě 
v tomto roce dosáhl nejvyšších hodnot za celé sledované období. 
 
Graf 2: Vývoj celkových nákladů a výnosů (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 Horizontální analýza cash flow 
V tabulce níže a přilehlém grafu jsou znázorněny změny jednotlivých položek výkazu 
cash flow. Pro lepší přehled jsem opět vybrala pouze nejdůležitější položky, 
charakterizující smysl provádění této analýzy. 
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Tab. 5: Horizontální analýza cash flow (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Položky CF 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10
Stav peněžních prostředků na 
začátku účetního období
-81% 32% -16% 2% 187%
Účetní zisk nebo ztráta z běžné 
činnosti před zdaněním
-23% 37% 60% -38% 1%
Čistý peněžní tok z provozní 
činnosti 
339% -121% 199% 549% -76%
Čistý peněžní tok z investiční 
činnosti 
-203% -84% 120% 100% -16911%
Čistý peněžní tok z finanční 
činnosti 
-111% 5040% -92% -885% 69%
Čisté zvýšení/snížení peněžních 
prostředků
107% -165% 111% 8801% -155%
Stav peněžních prostředků na 
konci účetního období
32% -16% 2% 187% -36%
Horizontální analýza cash flow v letech 2005 - 2010
 
Nejvýznamnější položkou výkazu cash flow je peněžní tok z provozní činnosti, neboť 
se jeho prostřednictvím měří podniková výkonnost. Peněžní tok z provozní činnosti 
vzrostl mezi roky 2005 a 2006 a dále pak v letech 2007 – 2009. V posledním 
analyzovaném roce došlo k jeho poklesu (z 91 mil. Kč na 21 mil. Kč), hodnota však 
zůstala kladná, což je pozitivní.  
Peněžní tok z investiční činnosti od počátku analyzovaného období do roku 2007 
klesal do záporných hodnot z důvodu investic do výrobních a skladových hal. Od tohoto 
roku jeho hodnota rostla na nějakých -27 tis. Kč, přičemž v roce 2010 došlo 
k nejvýraznější změně za celé období. V tu dobu čistý peněžní tok z investiční činnosti 
klesl na hodnotu -4 593 tis. Kč. 
Peněžní tok z finanční oblasti lze charakterizovat kolísavým trendem, jak lze vidět  
i na grafu č. 3. Nejvyšší hodnoty bylo dosaženo v roce 2007. Hlavními příčinami tohoto 
růstu byly dopady změn dlouhodobých, resp. krátkodobých závazků. Záporné hodnoty 
roku 2009 a 2010 byly dány vyplácením dividend a podílů na vlastní jmění společníků.   
Celkové cash flow je dáno součtem již zmíněných peněžních toků. Jeho nárůst byl 
zaznamenán v letech 2006, 2008 a v roce 2009, kdy byl tento nárůst nejvýraznější. 
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Graf 3: Vývoj cash flow v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
2) Vertikální analýza 
Prostřednictvím vertikální analýzy dochází k vyjádření, jak se na globální veličině 
podílejí dílčí veličiny. (8) 
 Vertikální analýza aktiv 
U vertikální analýzy aktiv jsou vyjádřeny procentuální změny jednotlivých položek 
aktiv k rozvrhové základně, za kterou jsem zvolila celková aktiva. V analýze bude tedy 
sledováno, jaký mají podíl jednotlivé položky aktiv na celkových aktivech. Pro lepší 
znázornění tohoto podílu jsem k tabulce č. 6 s uvedenými hodnotami použila i graf  
č. 4. 
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Tab. 6: Vertikální analýza aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Položka rozvahy 2005 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM                      100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlouhodobý majetek                                 34,22% 38,88% 44,53% 45,12% 49,99% 47,43%
DNM                         1,96% 3,00% 2,20% 1,20% 0,80% 0,78%
DHM                  28,46% 29,44% 38,07% 39,63% 44,69% 42,38%
DFM                       3,80% 6,45% 4,26% 4,29% 4,51% 4,27%
Oběžná aktiva                                  65,02% 60,29% 54,95% 54,12% 49,09% 51,89%
Zásoby                                                         52,45% 42,92% 41,51% 43,87% 35,72% 36,84%
Dl. pohledávky                                 0,25% 0,05% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kr. pohledávky                                  10,94% 15,51% 12,37% 9,19% 9,87% 12,90%
Kr. finanční majetek                        1,38% 1,81% 1,07% 1,06% 3,51% 2,15%
Časové rozlišení                                            0,75% 0,82% 0,52% 0,76% 0,91% 0,68%
Vertikální analýza aktiv společnosti v letech 2005 - 2010
 
Na první pohled je zřejmý klesající trend oběžných aktiv na úkor stoupajícímu 
dlouhodobému majetku. V roce 2005 tvořila stálá aktiva 34,22% majetku, na nichž  
se nejvíce podílel dlouhodobý hmotný majetek. V následujících letech byl zaznamenán 
růst stálých aktiv, přičemž největší podíl na nich měl dlouhodobý hmotný majetek, 
konkrétně stavby, a to až do roku 2009. Společnost REDA a.s. zahájila v roce 2006 
přípravné práce nové potiskové haly, ve stejném roce dosahuje i dlouhodobý nehmotný 
majetek nejvyššího podílu na stálých aktivech za celé sledované období, jelikož 
společnost přecházela na nový informační systém. V roce 2007 byla uvedena  
do provozu nová potisková hala, zahájena stavba skladových prostor v areálu v Brně 
Slatině a rok později byla dokončena stavba skladové haly. V roce 2009 došlo 
k vyrovnání poměru mezi stálými aktivy a oběžným majetkem. Obě položky se podílely 
na celkových aktivech téměř vyrovnaně 50%. I když společnost v roce 2010 investovala 
do nových strojů a strojního balení, dlouhodobý majetek mírně poklesl, jelikož se 
položka samostatných movitých věcí a majetku podílela na stálých aktivech jen velmi 
malou měrou, v případě roku 2010 jen dvěma procenty.  
Jak již bylo zmíněno, podíl oběžných aktiv na celkových aktivech v průběhu 
sledovaného období klesal. V roce 2005 se podílela oběžná aktiva na celkových 
aktivech 65,02%. V posledním sledovaném roce 2010 dosahoval podíl oběžných aktiv 
po mírném růstu oproti roku 2009 hodnoty 51,89%. Na oběžných aktivech se největší 
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mírou podílely zásoby a krátkodobé pohledávky. Nejvýznamnější podíl zásob  
na oběžných aktivech byl uskutečněn v roce 2005, kdy tento podíl činil 52,45% a od té 
doby se poměr pouze snižoval. Druhou nejvýznamnější složkou jsou krátkodobé 
pohledávky, které jsou z největší části tvořeny pohledávkami z obchodních vztahů. 
Nejnižší podíl pohledávek na OA nastal v roce 2008 a činil 9,19%. Od tohoto roku 
docházelo pouze ke zvyšování podílu pohledávek. Krátkodobý finanční majetek neměl 
za celé sledované období na majetku výraznější vliv. To dokazují i nízké hodnoty, jež se 
pohybovaly v rozmezí od 1,06 do 3, 56%. 
 
Graf 4: Vývoj aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Časové rozlišení se podílelo na celkových aktivech oproti předchozím porovnávaným 
složkám zanedbatelnou mírou. Nejnižší hodnota (0,52%) byla zaznamenána v roce 
2007, naopak nejvyšší hodnota byla zaznamenána v roce 2009 a činila 0,91%. 
 Vertikální analýza pasiv 
Za rozvrhovou základnu u vertikální analýzy pasiv byla zvolena celková pasiva. Cílem 
této analýzy tedy bylo zjistit, jak se jednotlivé položky pasiv podílejí na celkových 
pasivech. Struktura pasiv je patrná z tabulky č. 7, kde jsou zobrazeny pouze vybrané 
položky pasiv, a z přilehlého grafu č. 5, který zobrazuje poměry vlastního kapitálu, 
cizích zdrojů a časového rozlišení na celkových pasivech.  
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Tab. 7: Vertikální analýza pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Položka rozvahy 2005 2006 2007 2008 2009 2010
PASIVA CELKEM                       100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastní kapitál                              58,24% 58,17% 45,85% 51,11% 63,22% 61,28%
Rezer. a ostatní fondy ze 
zisku 1,60% 1,97% 1,51% 1,70% 1,95% 2,66%
VH minulých let                     19,16% 24,07% 19,08% 22,42% 33,23% 35,17%
VH běžného úč. období 6,32% 3,37% 5,10% 7,50% 5,51% 5,14%
Cizí zdroje                                     41,76% 41,83% 54,15% 48,89% 36,75% 38,66%
Dlouhodobé závazky                              2,71% 1,35% 0,97% 1,10% 1,44% 1,64%
Krátkodobé závazky                                   18,61% 18,94% 15,95% 10,12% 4,46% 7,53%
Bankovní úvěry a výpomoci                       20,44% 21,55% 37,24% 37,66% 30,85% 29,50%
Časové rozlišení                                          0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 0,05%
Vertikální analýza pasiv společnosti v letech 2005 - 2010
 
Při celkovém pohledu na vlastní kapitál lze říci, že jeho podíl na celkových pasivech 
v převážné většině sledovaného období převažoval nad podílem cizích zdrojů. První dva 
analyzované roky se hodnoty vlastního kapitálu pohybovaly kolem 58%, v roce 2007 
klesl na nejnižší úroveň za celé sledované období (45,85%) a v následujících dvou 
letech vzrostl nad úroveň 60%. Největší podíl na složení vlastního kapitálu měl 
výsledek hospodaření minulých let, poté výsledek hospodaření běžného učetního 
období a poslední položkou podílející se na vlastním kapitálu byl rezervní fond a ostatní 
fondy ze zisku tvořené zejména zákonným rezervním fondem, které však nevykazovali 
za celé období žádnou výraznou hodnotu. Ta se pohybovala v rozmezí od 1,51%  
do 2,66%. 
Výsledek hospodaření minulých let byl ve všech analyzovaných letech tvořen 
nerozděleným ziskem minulých let. Svého minima dosáhl v roce 2007, kdy tvořil 
19,08% vlastního kapitálu. Naopak maxima tj. 35,17% bylo dosaženo v roce 2010. 
Výsledek hospodaření běžného účetního období se v roce 2007 z celého sledovaného 
období podílel na vlastním kapitálu největší měrou, i přesto šlo o velmi nízký podíl  
– 7,5%.  
Pokles podílu vlastního kapitálu v roce 2007 lze vysvětlit výrazným nárůstem podílu 
cizích zdrojů na celkových pasivech. To bylo zapříčiněno zvýšením bankovních úvěrů 
a výpomocí, které se podílely na cizích zdrojích z 37,24%. V těchto letech společnost 
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využívala dvou investičních úvěrů Komerční banky a jednoho střednědobého úvěru té 
samé banky. Procento podílu bankovních úvěrů na cizích zdrojích ještě nepatrně stouplo 
v roce 2008 na 37,66%, kdy přibyl další střednědobý úvěr KB. Nadále však docházelo 
k jeho snižování. Druhou významnou složkou cizích zdrojů jsou krátkodobé závazky 
(z převážné většiny tvořeny závazky z obchodních vztahů), jejichž podíl na cizích 
zdrojích lze od roku 2006 označit klesajícím trendem – z hodnoty 18,94% na 7,53%.  
 
Graf 5: Vývoj pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Časové rozlišení se podílelo na celkových aktivech pouze v posledních dvou 
analyzovaných letech a to ve velmi nízkém poměru. V roce 2009 šlo o 0,02%, o rok 
později o 0,05%, přičemž v obou letech šlo o výdaje příštích obdobích. 
 
 Vertikální analýza výkazu zisků a ztrát 
Vertikální analýzu výkazu zisků a ztrát jsem rozdělila na tři části, přičemž v první části 
je zpracována analýza tržeb a druhá část zkoumá výsledky hospodaření společnosti.  
Za vztažnou veličinu u těchto analýz jsou zvoleny celkové tržby, jež se skládají z tržeb 
za prodej zboží, za prodej vlastních výrobků a služeb a z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu. V tabulce č. 10 je dále zaznamenán vývoj nákladů podílejících se  
na celkových nákladech společnosti REDA a.s. 
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Tab. 8: Vertikální analýza tržeb (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Položky VZZ 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Tržby celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tržby za prodej zboží 80,97% 88,83% 93,07% 86,90% 85,46% 85,86%
Tržby za prodej vl. 
výrobků a služeb
18,85% 10,97% 6,93% 12,81% 14,36% 14,04%
Tržby z prodeje 
dl.majetku a materiálu                 
0,18% 0,20% 0,00% 0,29% 0,18% 0,10%
Vertikální analýza tržeb společnosti v letech 2005 - 2010
 
Jak již bylo uvedeno u horizontální analýzy výkazu zisků a ztrát a jak lze také vidět 
z předešlé tabulky, na celkových tržbách se za celé analyzované období největší mírou 
podílely tržby za prodej zboží. Od roku 2005 docházelo k postupnému růstu podílu 
těchto tržeb na tržbách celkových a to až do roku 2007, kdy tvořily tržby za prodej 
zboží až 93,07% celkových tržeb. V tom samém roce dosahovaly tržby za prodej 
vlastních výrobků a služeb minimálních hodnot a tržby za prodej dlouhodobého 
majetku byly dokonce nulové. Od roku 2008 se podíl tržeb z prodeje zboží pohybuje 
kolem 86% a nadále tvoří naprostou většinu tržeb celkových, přičemž podíly tržeb 
z prodeje vlastních výrobků do konce analyzovaného období oproti předchozím třem 
sledovaným letům mírně vzrostly a to na 14,04% v posledním roce 2010. Tržby 
z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu tvořily ve všech letech pouze 
zanedbatelnou část celkových tržeb. 
Tržby společnosti REDA a.s. vycházejí především z provozní činnosti. Podíl 
jednotlivých VH na celkových tržbách je možno vidět v následující tabulce.  
Tab. 9: Vertikální analýza VH (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Položky VZZ 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Provozní VH 7,1% 4,7% 7,8% 8,9% 8,6% 7,5%
Finanční VH -0,5% -0,1% -2,1% -0,1% -1,3% -1,1%
VH za běžnou činnost   4,9% 3,5% 4,7% 6,9% 5,9% 5,0%
Mimořádný VH -1,1%
VH za účetní období   4,9% 2,4% 4,7% 6,9% 5,9% 5,0%
VH před zdaněním 6,6% 3,4% 5,7% 8,7% 7,3% 6,4%
Vertikální analýza výsledků hospodaření společnosti v letech 2005 - 2010
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Podíl zisku z provozní činnosti na celkových tržbách se pohybuje ve všech letech 
kolem 7 - 8%. Největší propad nastal v roce 2006, kdy klesla ziskovost na 4,7%. Od 
tohoto roku rostl provozní VH až na svou nejvyšší hodnotu (8,9%) v roce 2008, na což 
měl vliv především nárůst přidané hodnoty. Poslední dva roky docházelo k jeho 
mírnému poklesu. 
Záporné hodnoty finančního výsledku hospodaření značí převýšení ostatních 
finančních nákladů nad výnosy. V letech 2006 a 2008 tomu sice bylo naopak, ale 
k záporným hodnotám přispěly stoupající nákladové úroky. Mimořádný výsledek 
hospodaření byl zaznamenán pouze v roce 2006, kdy byl záporný a vykazoval tak ztrátu 
z mimořádné činnosti. 
VH před zdaněním dosahoval ve všech sledovaných letech kladných hodnot, což je 
pro společnost pozitivní. V roce 2006 se podílel na celkových tržbách pouze 3,4%, poté 
docházelo k růstu podílu do roku 2008 na hodnotu 8,7%. Od té doby byl do konce 
sledovaného období zaznamenán pokles.  
V následující tabulce je možno dále vidět, které nákladové položky se podílely nejvíce 
na nákladech celkových. 
Tab. 10: Vertikální analýza nákladů (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Položka VZZ 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Náklady celkem 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Náklady vynaložené na 
prodané zboží
63,08% 66,5% 60,51% 61,49% 57,17% 63,93%
Výkonová spotřeba 19,70% 15,6% 20,37% 18,47% 19,85% 16,32%
Osobní náklady 15,85% 14,4% 15,62% 16,24% 18,25% 16,58%
Ostatní 1,37% 3,5% 3,50% 3,80% 4,73% 3,18%
Vertikální analýza nákladových položek v letech 2005 - 2010
 
Největší podíl na celkových nákladech byl zaznamenán u nákladů vynaložených  
na prodané zboží. Především v roce 2006 byl tento podíl obzvlášť vysoký, což bylo  
i důvodem, proč společnost REDA a.s. dosáhla v tomto roce nejnižší obchodní marži. 
Od tohoto roku společnost vykazovala už jen nižší hodnoty. Podíl výkonové spotřeby  
a osobních nákladů na celkových nákladech lze především v posledních třech 
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sledovaných letech označit za vyrovnaný. Podíl výkonové spotřeby byl nejvyšší v roce 
2007, na kterém se nejvíce podílela položka služby. Podíl osobních nákladů  
na celkových nákladech byl nejvyšší v roce 2009. 
Zbylé náklady jsem shrnula do položky ostatní náklady, neboť za celé sledované období 
nevykazovali zvlášť vysoké hodnoty a daly by se označit za zanedbatelné oproti již 
zmíněným. 
 
3.6.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Jednotlivé rozdílové ukazatele společnosti REDA a.s. jsou zpracovány do tabulky  
č. 11., přičemž jejich průběžný vývoj je zaznamenán do grafu č. 6. Za výchozí ukazatel 
byl vybrán čistý pracovní kapitál a rozdílové ukazatele byly dále doplněny o výpočty 
čistých pohotových prostředků a čistého peněžně-pohledávkového finančního fondu. 
Tab. 11: Rozdílové ukazatele v letech 2005 - 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ČPK 191 894 172 687 232 230 271 038 237 883 247 220
ČPP -71 234 -71 503 -88 600 -55 817 -5 052 -30 013
ČPM -24 959 -6 518 -14 955 806 47 534 41 890
ROZDÍLOVÉ UKAZATELE
 
ČPK  
Na čistý pracovní kapitál se lze dívat ze dvou pohledů. K analýze ČPK jsem vybrala 
tzv. manažerský pohled, u kterého se za pozitivní trend považuje nárůst čistého 
pracovního kapitálu, jelikož je považován za jakýsi finanční polštář. Čím je tedy 
hodnota tohoto ukazatele větší, tím je podnik finančně stabilnější a zároveň schopnější 
hradit své splatné závazky. (24) 
Hodnota ČPK ve společnosti REDA a.s. představovala v roce 2005 hodnotu 191 894 tis. 
Kč. O rok později poklesla o 19 207 tis. Kč a za celé sledované období představovala 
nejnižší hodnotu. Tento pokles byl dán především poklesem oběžného majetku, daného 
zásobami zboží a mírným nárůstem krátkodobých závazků. Od té doby až do roku 2008 
hodnota ČPK stoupala. V roce 2008 by podniku po uhrazení všech svých krátkodobých 
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závazků zbylo 271 038 tis. Kč. Růstový trend byl přerušen pouze v roce 2009, kdy 
došlo k poklesu ČPK na 237 883 tis. Kč. Celkově lze zhodnotit vývoj ČPK pozitivně, 
jelikož za celé sledované období dosahuje kladných a poměrně vysokých hodnot, což 
znamená, že je společnost finančně stabilní a nehrozí jí úpadek. Při tomto hodnocení je 
však třeba postupovat obezřetně. Je důležité si uvědomit, z jakých položek a především 
jejich likvidnosti se oběžný majetek skládá. U společnosti REDA a.s. to jsou zásoby 
(tedy nejméně likvidní složka oběžného majetku), které tvoří převážnou část oběžných 
aktiv, proto růst ukazatele ČPK nebude automaticky znamenat růst likvidity.  
Pro hodnocení likvidity se proto používají ukazatele jako čisté pohotové prostředky 
nebo čistý peněžně-pohledávkový finanční fond, které jsou modifikací ČPK a odstraňují 
tak jeho nedostatky. (24) 
ČPP 
U ukazatele čistých pohotových prostředků dochází k měření finančního majetku,  
od kterého se odečítají krátkodobé závazky. Jak lze vidět v tabulce č. 11, ČPP vykazuje 
ve všech letech záporné hodnoty, jež jsou způsobeny nízkou hodnotou finančního 
majetku a naopak vysokými závazky. To vypovídá o neschopnosti podniku uhradit své 
okamžité splatné dluhy krátkodobým finančním majetkem, tedy penězi v hotovosti  
a na účtech bank.  
ČPM 
Při výpočtu čistého peněžně-pohledávkového finančního fondu jako rozdílu oběžných 
aktiv a krátkodobých závazků, jsou u oběžných aktiv vyloučeny zásoby. I v tomto 
případě je dosahováno záporných hodnot vypovídajících o nízké solventnosti 
společnosti. Od roku 2008 však dochází k pozitivnímu obratu a čistý peněžní majetek 
již dosahuje kladných hodnot. Tento nárůst je možno vysvětlit poklesem krátkodobých 
závazků ve všech posledních třech letech analyzovaného období a současným poklesem 
zásob, přičemž tyto poklesy byly nejvýraznější v roce 2009. 
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Graf 6: Rozdílové ukazatele v letech 2005 - 2010  (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 Srovnání s oborovým průměrem:  
Pro srovnání rozdílových ukazatelů společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem byl 
zvolen výpočet poměru ČPK a zásob, jehož výsledky jsou uvedeny v tabulce níže. 
Tab. 12: Poměr čistého pracovního kapitálu a zásob v letech 2005 - 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
2005 2006 2007 2008 2009 2010
REDA a.s. 0,88 0,96 0,94 1,00 1,25 1,20
Oborový průměr - - 0,56 0,60 0,46 0,71
Poměr ČPK a zásob
 
Poměr ČPK a zásob by se měl rovnat nebo blížit hodnotě 1 (12), což bylo splněno 
pouze v roce 2008. Do tohoto roku byl poměr nižší nežli doporučovaný, což znamená, 
že společnost měla vyšší zásoby, v nichž vázala své finanční prostředky. Naopak od 
roku 2008 do konce analyzovaného období se hodnota poměru pohybovala nad hranicí 
1, což značilo snížení stavu zásob a především ten fakt, že oběžná aktiva byla plně kryta 
dlouhodobými finančními zdroji. Ostatní podniku v oboru dosahovaly v průměru 
hodnoty 0,58, což svědčí o zásobách financovaných krátkodobými zdroji. 
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3.6.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrovou analýzu jsem rozdělila do 4 skupin. Nejprve se ve své práci budu zabývat 
ukazateli rentability, poté likvidity a aktivity a naposledy budou zkoumány ukazatele 
zadluženosti s provozními ukazateli. 
1) Ukazatele rentability 
V praxi patří tyto ukazatele k jedněm z nejsledovanějších, neboť podávají informace  
o efektu, jakého bylo dosaženo vloženým kapitálem. (6) V následující tabulce lze vidět 
hodnoty vybraných ukazatelů rentability společnosti REDA a.s. a oborových průměrů.  
Tab. 13: Ukazatele rentability v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ROA 6,32% 3,37% 5,10% 7,50% 5,51% 5,14%
Oborové průměry - - 4,38% 3,89% 1,05% 3,83%
ROI 9,14% 6,62% 8,44% 9,66% 8,05% 7,71%
Oborové průměry - - 7,09% 7,30% 1,89% 5,47%
ROE 10,86% 5,79% 11,12% 14,68% 8,72% 8,39%
Oborové průměry - - 11,69% 8,64% 2,65% 9,12%
Ukazatele rentability
 
ROA – rentabilita vložených aktiv 
Rentabilita aktiv byla nejnižší (3,37%) v roce 2006, neboť výsledek hospodaření  
za účetní období dosahoval v tomto roce nejnižších hodnot, což znamená, že v tomto 
roce společnost REDA a.s. využívala svůj majetek nepříliš efektivně. Poté rentabilita 
rostla až do roku 2008, kde naopak dosáhla nevyšších hodnot (7,50%) za celé 
analyzované období, na což měla pozitivní vliv výše výsledku hospodaření. 
V posledních dvou letech byl zaznamenán opět pokles, hodnota se pohybovala mírně 
nad 5%, což bylo způsobeno postupným růstem celkových aktiv za současného 
snižování výsledku hospodaření. Za negativní lze považovat i klesající trend vývoje 
hodnot v čase, který nasvědčuje zhoršení efektivnosti vloženého majetku. I když nebylo 
ani v jednom roce dosaženo doporučených hodnot (více než 10%), společnost REDA 
a.s. si oproti podnikům ze stejného oboru vedla poměrně dobře. 
 Srovnání s oborovým průměrem: 
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Zatímco pro společnost REDA a.s. byl kritický rok 2006, pro podniky v oboru to byl 
rok 2009, kdy rentabilita aktiv hluboce poklesla na hodnotu 1%. To lze zcela jistě 
přiřadit poklesu zisku podniků v důsledku hospodářské krize. V roce 2010 došlo  
ke zlepšení využívání majetku, přesto však šlo o hodnoty nižší než doporučované  
i dosáhnuté společností REDA a.s. 
ROI – rentabilita investovaného kapitálu 
Jsou-li hodnoty ukazatele vyšší než 12% (24), lze považovat výnosnost cizího  
a vlastního kapitálu vloženého do podniku za dobrý výsledek. Společnost REDA a.s. 
však nedosáhla ani v jednom z analyzovaných let této hodnoty. Nejvyšší hodnota byla 
naměřena opět v roce 2008, kdy rentabilita dosáhla 9,66% především díky vysokým 
hodnotám provozního výsledku hospodaření, který dosahoval 59 510 tis. Kč. V roce 
2010 klesla hodnota na 7,71%, což je dokonce méně, než na začátku analyzovaného 
období v roce 2005. Tento pokles byl způsoben především nižším výsledkem 
hospodaření a zvýšením dlouhodobých zdrojů. 
 Srovnání s oborovým průměrem: 
 
Graf 7: Srovnání vývoje ROI společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem v letech 2007 – 2010  
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
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Literaturou doporučených hodnot nedosáhly ani podniky ve stejném oboru. Naopak  
ve srovnání se společností REDA a.s. dosahují oborové průměry opět horších výsledků, 
což lze vidět i v předchozím grafu. Rentabilita investovaného kapitálu oborového 
průměru klesla nejvíce v roce 2009 na 1,89%, ale na rozdíl od společnosti REDA a.s. 
došlo v roce 2010 k růstu. 
ROE – rentabilita vlastního kapitálu 
Obecně platí, že hodnota tohoto ukazatele by měla být vyšší než hodnota ROA (8). Je-li 
tomu tak, pak dochází k efektivnímu využívání cizích zdrojů. U společnosti REDA a.s. 
to bylo splněno ve všech letech kromě roku 2006, kdy ukazatel rentability vlastního 
kapitálu vykazoval extrémně nízký výsledek oproti hodnotám ve zbylých letech. 
V tomto roce připadlo 0,0579 Kč čistého zisku na 1 Kč investovaného kapitálu. Jak již 
bylo řečeno u ukazatele ROA, propad byl způsoben zejména výrazným poklesem 
výsledku hospodaření za účetní období, k čemuž přispěly i mimořádnými náklady 
společnosti. Nejvyšších hodnot bylo dosaženo v letech 2007 a 2008, kdy byl 
zaznamenán nejvyšší výsledek hospodaření za účetní období. Dalším doporučením je, 
že jeho hodnoty by měly být vyšší než je úročení u dlouhodobých vkladů (3), které se 
dnes pohybuje kolem 2%. I tato podmínka byla u společnosti splněna. 
 Srovnání s oborovým průměrem: 
 
Graf 8: Srovnání vývoje ROE společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem v letech 2007 – 2010 (Zdroj: 
Vlastní zpracování) 
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Zatímco REDA a.s. dosahovala nejvyšší rentability vlastního kapitálu v roce 2008,  
u ostatních podniků stejného oboru to bylo o rok dříve. Jelikož se v tu dobu střetávají 
jak hodnoty oborového průměru, tak analyzované společnosti, lze říci, že v roce 2007 
dosahovala společnost REDA a.s. průměrné rentability vlastního kapitálu, která činila 
0,12 Kč na 1 Kč investovaného kapitálu. O rok později šlo už o nadprůměrnou 
rentabilitu v oboru, jelikož u ostatních podniků došlo k jejímu poklesu, zatímco  
u analyzovaného subjektu ke zvýšení o 3,56% (tj. o 0,0356 Kč). 
V následující části bude věnována pozornost ukazatelům rentability tržeb  
a dlouhodobého kapitálu. Pro srovnání s oborovým průměrem bude použit ukazatel 
PMOS – ukazatel ziskového rozpětí 
Tab. 14: Ukazatele rentability v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ROS 4,91% 2,38% 4,74% 6,92% 5,90% 5,01%
ROCE 11,62% 7,98% 13,94% 17,91% 10,81% 9,80%
PMOS 7,09% 4,67% 7,84% 8,89% 8,60% 7,51%
Oborové průměry - - 3,63% 3,95% 0,96% 2,71%
Ukazatele rentability
 
ROS – rentabilita tržeb 
Literaturou doporučované hodnoty jsou uvedeny v rozmezí do 2 do 6% (3), což 
společnost REDA a.s. splňovala za celé analyzované období. Pouze v roce 2006 došlo  
k přiblížení ke kritické spodní hranici (společnost vykazovala v tomto roce nejvyšší 
náklady za celé sledované období), kterou však nepřesáhla a v následujících letech 
docházelo pouze ke zvyšování hodnot oproti tomuto roku. Rentabilita tržeb byla 
nejvyšší v roce 2008, kdy společnost dosahovala nejvyššího výsledku hospodaření  
za účetní období. V tomto roce společnost dosáhla zisku ve výši 0,0692 Kč na 1 Kč 
tržeb. 
ROCE – rentabilita dlouhodobého kapitálu 
V roce 2005 dosahoval ukazatel hodnoty 11,62%, poté prudce klesl na hodnotu 7,98%. 
V dalších dvou letech rostl až na nejvyšší hodnotu ve sledovaném období, která činila 
17,91%. Společnost REDA a.s. tedy v roce 2008 dosahovala nejvyšší výnosnosti 
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dlouhodobého kapitálu. Důvodem této vysoké hodnoty byl jak vysoký VH, tak 
nákladové úroky a naopak nižší hodnoty dlouhodobých závazků. V roce 2009 a 2010 
hodnoty ukazatele ROCE opět klesaly. 
Podobnost ve vývoji posledních dvou zkoumaných ukazatelů lze vidět v následujícím 
grafu.  
 
Graf 9: Vývoj ukazatelů ROS a ROCE v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 Srovnání s oborovým průměrem 
Jak lze vidět v grafu níže, rentabilita tržeb se ve společnosti REDA a.s. vyvíjela 
v průběhu posledních čtyř sledovaných let oproti oborovému průměru poměrně 
rovnoměrně a dosahovala průměrné výše 8,2%. Pouze v letech 2007 a 2010 rentabilita 
klesla pod tuto hranici. Hodnoty ziskové marže u oborového průměru dosahují výrazně 
nižších hodnot. V roce 2009, kdy byla rentabilita tržeb nejnižší, dosahovaly podniku 
v oboru zisku ve výši pouze 0,0096 Kč na 1 Kč tržeb. 
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Graf 10: Srovnání vývoje ukazatele PMOS společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem v letech 2007 – 
2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
2) Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity lze rozlišit na tři skupiny: likvidita 3. stupně (neboli běžná),  
2. stupně (pohotová) a 1. stupně (okamžitá likvidita). Všechny ukazatele však vyjadřují 
schopnost podniku hradit své splatné závazky. V tabulce níže jsou uvedeny vypočtené 
hodnoty jednotlivých druhů likvidity, v grafech dále pak srovnání hodnot společnosti 
REDA a.s. s doporučenými hodnotami a oborovými průměry. 
Tab. 15: Ukazatele likvidity v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Běžná likvidita 1,78 1,55 1,57 2,23 3,36 2,21
Obor - - 1,19 1,09 1,01 1,25
Pohotová likvidita 0,34 0,45 0,38 0,42 0,91 0,64
Obor - - 0,69 0,64 0,58 0,71
Okamžitá likvidita 0,04 0,05 0,03 0,04 0,24 0,09
Obor - - 0,25 0,16 0,16 0,29
Ukazatele likvidity
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Běžná likvidita – likvidita III. stupně  
Doporučené hodnoty (v grafu znázorněny modrou barvou) by se měly pohybovat 
v rozmezí od 1,5 do 2,5 (23). To společnost REDA a.s. splnila ve všech letech.  
V roce 2009 však došlo k překročení hranice doporučených hodnot na hodnotu 3,36 
(především díky prudkému poklesu krátkodobých závazků a krátkodobých bankovních 
úvěrů). Společnost v tomto roce sice minimalizovala riziko platební neschopnosti, na 
druhou stranu vysoké hodnoty tohoto ukazatele znamenají menší efektivnost společnosti 
a snížení ziskovosti. V roce 2010 se však hodnoty dostaly do doporučeného pásma, 
proto nadále společnosti nic takového nehrozilo. Kdyby podnik přeměnil všechna svá 
oběžná aktiva na peněžní prostředky, byl by schopný splatit své závazky.  
 
Graf 11: Vývoj ukazatele běžné likvidity v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 Srovnání s oborovým průměrem: 
Společnost REDA a.s. dosahovala ve srovnání s oborovým průměrem mnohem lepších 
výsledků. Riziko platební neschopnosti hrozilo u podniků v oboru ve všech sledovaných 
letech, neboť se hodnoty běžné likvidity nacházely pod doporučenými hodnotami. 
Průměrně šlo o hodnotu 1,14. 
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Graf 12: Srovnání vývoje běžné likvidity společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem v letech 2007 – 
2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Pohotová likvidita – likvidita II. stupně  
Za celé analyzované období společnost nedosahuje doporučených hodnot, které by se 
dle doporučené literatury měly pohybovat v rozmezí od 1 do 1,5 (9), proto je nutné 
označit pohotovou likviditu za velmi nízkou, což znamená, že měla společnost REDA 
a.s. v celém sledovaném období problém s vyrovnáním svých krátkodobých závazků. 
Vývoj odchylek od doporučeného pásma je možno vidět v grafu níže. Nejvíce se 
společnost k doporučeným hodnotám přiblížila v roce 2009, kdy ukazatel dosahoval 
hodnoty 0,91, což bylo způsobeno růstem krátkodobého finančního majetku  
za výrazného poklesu krátkodobých závazků. 
Příčinou nízkých hodnot ukazatele pohotové likvidity je především ten fakt, že oběžná 
aktiva společnosti REDA a.s. jsou tvořena z převážné části zásobami, které jsou  
při výpočtu ukazatele vyloučeny. Z analýzy pohotové likvidity tedy vyplývá, že 
společnost by bez prodeje zásob nebyla schopna uhradit své krátkodobé závazky.  
Za pozitivní lze však označit rostoucí tendenci vývoje pohotové likvidity v čase. 
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Graf 13: Vývoj ukazatele pohotové likvidity v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 Srovnání s oborovým průměrem: 
Oborový průměr stejně jako společnost REDA a.s. nedosahuje doporučených hodnot, 
přesto první dva sledované roky byly podniky v oboru schopnější vyrovnat své 
krátkodobé závazky. Hodnoty pohotové likvidity v oboru však v průběhu času klesaly, 
až v roce 2009 nastal obrat a společnost REDA a.s. na tom byla, co se platební 
schopnosti týče, výrazně lépe. V roce 2010 lze pozorovat opačnou tendenci, rozdíl mezi 
dosahovanými hodnotami společnosti a oborovým průměr však nebyl natolik 
markantní. 
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Graf 14: Srovnání vývoje pohotové likvidity společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem v letech 2007  
– 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Okamžitá likvidita – likvidita I. stupně 
U okamžité likvidity hraje roli pouze krátkodobý finanční majetek, jenž je u společnosti 
REDA a.s. tvořen penězi v hotovosti a na běžných účtech. V grafu níže je zaznamenán 
vývoj tohoto ukazatele, který kromě roku 2009 opět nedosahoval požadovaných hodnot, 
jež jsou dle doporučené literatury dány rozmezím hodnot od 0,2 do 0,5 (9).  
Od roku 2005 do 2008 dosahovala okamžitá likvidita průměrné hodnoty 0,04, což 
svědčilo o skutečnosti, že krátkodobé závazky spolu s bankovními úvěry převyšovaly 
krátkodobý finanční majetek, což nasvědčovalo problému se schopností dostát svým 
závazkům. 
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Graf 15: Vývoj ukazatele okamžité likvidity v letech 2005 -2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 Srovnání s oborovým průměrem: 
Ve srovnání analyzovaného subjektu s oborovým průměrem lze vidět, že v převážné 
většině sledovaných let dosahovaly podniky v oboru lepších výsledků. V roce 2007  
i 2010 výsledky ukazatele dokonce dosahovaly doporučených hodnot, což znamená, že 
podniky měly větší schopnost dostát svým závazkům a disponovaly větším množstvím 
peněžních prostředků. Pouze v roce 2009 byla likvidnější společnost REDA a.s. 
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Graf 16: Srovnání vývoje okamžité likvidity společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem v letech 2007 
– 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
3) Ukazatele aktivity  
Pomocí poměrových ukazatelů aktivity bude vyjádřeno, jak analyzovaný subjekt 
efektivně hospodaří se svými aktivy a zároveň dojde k vyjádření, kolikrát za rok podnik 
obrátí určité položky majetku a závazků v tržby. Ukazatele aktivity jsem rozdělila  
na dvě části. Nejprve je zkoumán obrat aktiv a jejich hlavních strukturních položek, 
přičemž vypočtené hodnoty jsou spolu s hodnotami oborového průměru uvedeny 
v následující tabulce. Jejich vzájemné porovnání je zaznamenáno v grafu č. 17. 
Tab. 16: Ukazatele aktivity v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat celkových aktiv 1,29 1,42 1,08 1,08 0,93 1,03
Obor - - 1,95 1,85 1,98 2,02
Obrat stálých aktiv 3,76 3,64 2,42 2,40 1,87 2,16
Obor - - 3,73 3,17 3,62 3,50
Obrat zásob 2,45 3,30 2,59 2,47 2,62 2,79
Obor - - 10,13 10,87 10,76 11,36
Ukazatele aktivity
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Obrat celkových aktiv  
Doporučené hodnoty tohoto ukazatele se nacházejí v rozmezí od 1,6 do 2,9 (12), 
přičemž společnost REDA a.s. nedosáhla ani v jednom roce tohoto rozmezí. V roce 
2005 se aktiva obrátila v tržby 1,29x, nejlépe však byla využita aktiva v roce 2006, kdy 
hodnota dosahovala výše 1,42 obrátek. Součet výše tržeb z prodeje zboží a tržeb 
z prodeje vlastních výrobků v tomto roce činil 591 206 tis. Kč a výše celkových aktiv 
byla oproti jiným rokům poměrně nízká - 417 556 tis. Kč. Celkově lze trend za celé 
sledované období označit spíše jako klesající, především kvůli růstu celkových aktiv 
v letech 2007 a 2008 a také z důvodu poklesu tržeb v roce 2009.  
Oborový průměr dosahuje za celé analyzované období vyšších hodnot než společnost 
REDA a.s. a splňují tak doporučené rozmezí. 
Obrat stálých aktiv 
Ve všech šesti sledovaných letech byla hodnota obratu stálých aktiv vyšší než hodnota 
aktiv celkových. I u tohoto ukazatele je zřejmý trend poklesu, který byl způsoben 
především narůstáním dlouhodobého majetku – ten se od roku 2005 do konce 
sledovaného období zvýšil o necelých 123 mil. Kč. V roce 2005 byla efektivnost 
zejména budov, strojů, zařízení a jiného dlouhodobého majetku nejvyšší a dosahovala 
hodnoty 3,76. Od té doby docházelo ke každoročním poklesům až na 2,16 obrátek 
za rok 2010.   
Oborové průměry byly od roku 2007 – 2010 opět vyšší nežli u společnosti, z čehož lze 
soudit, že by společnost REDA a.s. měla omezit investice a naopak zvýšit využívání 
dosavadního majetku, jenž má k dispozici.  
Obrat zásob 
Průměrně se zásoby společnosti obrátí v tržby 2,7x za rok. Pouze v roce 2006 hodnoty 
vybočují z průměrných hodnot a to na 3,30 obrátek, což bylo způsobeno výrazným 
snížením zásob. Také oproti oborovému průměru dosahuje společnost REDA a.s. velmi 
nízkých hodnot, což znamená, že firma disponuje velkým množstvím nelikvidních 
zásob. 
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 Srovnání s oborovým průměrem: 
 
Graf 17: Srovnání vývoje ukazatelů aktivity společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem v letech 2005 
– 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Při komplexním porovnání vývoje obratů celkových aktiv a jejich hlavních položek 
mezi společností REDA a.s. a oborovým průměrem lze vidět nejvýraznější rozdíl 
především v rychlosti obratu zásob, která je v rámci oborového průměru mnohem vyšší 
než u společnosti REDA a.s. Průměrně se u podniků v oboru zásoby obrátí v tržby více 
než 10x za rok. Také dlouhodobý majetek průměrně vykazuje vyšší počet obrátek než  
u společnosti, proto lze závěrem jen konstatovat, že REDA a.s. má více aktiv než je 
účelné. Nepřichází sice o možné podnikatelské příležitosti, které by ji hrozily v případě 
nedostatečných aktiv, vznikají ji však zbytečné náklady, jež snižují zisk. 
V následující části jsou zkoumány doby obratů společnosti REDA a.s., konkrétně jde  
o dobu obratu zásob, pohledávek a závazků, jejichž výpočty jsou spolu s oborovými 
průměry uvedeny do tabulky níže. 
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Tab. 17: Ukazatele doby obratu v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Doba obratu zásob 148,80 110,64 140,72 147,69 139,58 131,06
Obor - - 36,01 33,58 35,10 33,21
Doba obratu pohledávek 27,33 34,10 33,25 27,65 34,03 43,36
Obor - - 32,24 35,07 34,88 25,88
Doba obratu závazků 55,53 54,05 63,56 30,91 13,42 26,58
Obor - - 75,81 68,79 74,29 58,61
Doby obratu
 
Doba obratu zásob  
Doba od nákupu zboží do jeho prodeje a následovného inkasa peněz trvala společnosti 
REDA a.s. v roce 2005 nejdelší dobu – šlo o 148,80 dnů. V následujícím roce šlo  
o snížení na 110,64 dnů, což byl nejnižší a zároveň pro společnost nejpozitivnější údaj 
za celé sledované období. Ve srovnání s tímto rokem byla doba obratu zásob už jen 
vyšší. Také ve srovnání s oborovým průměrem, kde doba obratu zásob klesla od roku 
2007 z 36 dnů na 32 dnů, společnost vykazuje nadprůměrný počet dnů, v nichž jsou 
zásoby vázány v podnikání. Závěrem lze tedy jen potvrdit tu skutečnost, že společnost 
drží příliš vysoké zásoby, které vážou finanční prostředky. Za pozitivní lze vzít snad jen 
klesající trend od roku 2008, který nasvědčuje zlepšování řízení zásob v podniku. 
Doba obratu pohledávek  
Doba obratu pohledávek byla nejnižší v roce 2005, kdy společnost čekala na inkaso 
plateb 27,33 dnů. Společnosti se však už v žádném roce nepodařilo dosáhnout nižších 
hodnot. Mírně rostoucí trend je zřejmý i v grafu níže, kdy pouze v roce 2008 došlo 
k mírnému poklesu a naopak rok 2010 přinesl nejvyšší hodnotu 43,36 dnů. Poslední 
sledovaný rok také přinesl největší odchylku od oborového průměru. Zatímco ostatní 
podniky v odvětví inkasovaly platbu za 25 dnů, REDA a.s. čekala přes 40 dnů. 
Doba obratu závazků   
Má-li podnik čerpat levný obchodní úvěr, musí být doba obratu závazků vyšší než 
předešlé vypočtené hodnoty, tedy hodnoty doby obratu pohledávek. To se společnosti 
dařilo do roku 2008, kdy čerpala levný dodavatelský úvěr, čímž snižovala náklady  
na financování společnosti a nemusela tak využívat provozní úvěr z bankovního 
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sektoru. Společnost nejdéle odkládala úhradu svých závazků v roce 2007, kdy tato doba 
činila 63,56 dnů. Od tohoto roku docházelo už jen ke snižování doby obratu závazků, 
přičemž v roce 2009 a 2010 tato doba poklesla pod dobu obratu pohledávek. Společnost 
tak přestala mít možnost, čerpat levný dodavatelský úvěr. Nejkratší doba mezi nákupem 
zásob a jejich úhradou nastala v roce 2009 a činila 13,42 dnů. V době hospodářské krize 
byly společnosti zkráceny doby splatnosti přijatých faktur. 
 
Graf 18: Vývoj doby obratu v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 Srovnání s oborovým průměrem: 
Pro srovnání s oborovým průměrem jsem vybrala ukazatele doby obratu pohledávek  
a závazků. Jak je možno vidět v následujícím grafu, doba obratu pohledávek  
se u společnosti REDA a.s. shoduje s oborovým průměrem v prvním sledovaném roce 
2007 a dále v roce 2009. Zatímco v roce 2008 měla kratší dobu pohledávek REDA a.s., 
v roce 2010 to byly ostatní podniky v oboru, které čekaly kratší dobu na inkaso plateb. 
Výrazný rozdíl však byl zaznamenán u doby obratu závazků. Oborový průměr dosahuje 
výrazně vyšších hodnot, což znamená, že průměrně trvá podnikům v oboru necelých 70 
dnů, než zaplatí svým dodavatelům. Pouze v roce 2010 hodnoty oborového průměru 
klesly  
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na nižší hranici – 58 dnů, která i tak ve srovnání se společností REDA a.s. byla mnohem 
vyšší. 
 
Graf 19: Srovnání vývoje ukazatelů aktivity společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem v letech  
2007 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
4) Ukazatele zadluženosti  
Ukazatele zadluženosti se používají k měření výše rizika, které podniku plynou  
při daném poměru vlastního a cizího kapitálu. Vybrané ukazatele a jejich výsledky jsou 
uvedeny v tabulce níže. 
Tab. 18: Ukazatele zadluženosti v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Celková zadluženost 41,76% 41,83% 54,15% 48,89% 36,75% 38,66%
Koeficient samofinancování 58,24% 58,17% 45,85% 51,11% 63,22% 61,28%
Obor 35% 36% 37% 45% 40% 42%
Úrokové krytí 12,08 4,81 5,93 5,22 5,43 7,54
Doba splácení dluhu -5,80 2,43 -22,19 20,95 1,94 9,26
Ukazatele zadluženosti
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Celková zadluženost  
Výše celkové zadluženosti by měla vycházet ze zlatého pravidla financování a měla by 
se pohybovat kolem hodnoty 50% (8). Mimo rok 2007, kdy se hodnota přehoupla nad 
tuto hranici o pouhých 4,15%, se celková zadluženost pohybuje pod 50%. V prvních 
dvou sledovaných letech jde o necelých 42%, poslední roky zaznamenaly ještě větší 
snížení a hodnoty se pohybují kolem 37%. Podíl cizích zdrojů se tedy  
od roku 2008 snižuje, což značí, že společnost nemá problémy s krytím svých potřeb 
vlastními zdroji. Přesto by nebylo vhodné, kdyby tento ukazatel nadále klesal, jelikož 
by nadměrný pokles zadluženosti snižoval rentabilitu vložených prostředků. 
Koeficient samofinancování  
Zlaté pravidlo udává již zmíněnou hodnotu 50%, k níž se společnost REDA a.s. nejvíce 
přiblížila v roce 2008, kdy činil koeficient 51,11%. Jak již bylo řečeno, od roku 2008 
klesal podíl cizích zdrojů, společnost tedy byla z větší části financována z vlastních 
zdrojů, což zvyšovalo její finanční nezávislost. Nejvyšší hodnota koeficientu 
samofinancování byla zaznamenána v roce 2009, tedy v období oslabení hospodářského 
růstu. Zde je patřičné zhodnotit vysoký koeficient samofinancování pozitivně. 
 
 Srovnání s oborovým průměrem: 
Jak lze vidět v grafu níže, koeficient samofinancování u podniků stejného oboru 
překračuje hranici 50% pouze v roce 2008. Ve zbylých analyzovaných letech je 
dosahováno nižších hodnot (kolem 40%) než u společnosti REDA a.s. Tato opačná 
tendence značí fakt, že podniky v oboru využívají ke svému financování více cizích 
zdrojů než společnost REDA a.s., která naopak vykazuje větší finanční samostatnost. 
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Graf 20: Vývoj koeficientu samofinancování společnosti REDA a.s. ve srovnání s oborovým průměrem 
v letech 2007 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Úrokové krytí  
Doporučenou hodnotou u toho ukazatele je hodnota vyšší než 5 (9), což společnost 
kromě roku 2006 splňuje ve všech zbylých sledovaných letech. Pokles hodnoty v roce 
2006 způsobený snížením výsledku hospodaření však nebyl natolik markantní (hodnota 
činila 4,81), aby zisk nepokryl zaplacení nákladových úroků. Jelikož byla společnost 
REDA a.s. po celou dobu schopna splácet své dluhy, nehrozilo jí žádné riziko. 
Doba splácení dluhu 
Obecně se za optimální považuje klesající trend. U společnosti REDA a.s. jej lze 
charakterizovat jako velmi kolísavý, což lze i vidět v grafu níže. V letech 2005 a 2007 
bylo dosaženo záporných hodnot, jejichž příčinou byl záporný peněžní tok z provozní 
činnosti. V roce 2006 a 2009 se hodnoty přiblížily těm doporučovaným, jež jsou v grafu 
označeny modrou přerušovanou přímkou. Rok 2008 udával nejvyšší hodnotu – 20,95 
let, především díky vysokým cizím zdrojům danými dlouhodobým bankovním úvěrem, 
který si společnost v tomto roce vzala. V roce 2010 by podnik splatil své dluhy  
za necelých 10 let. 
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Graf 21: Vývoj doby splácení dluhu v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
5) Provozní ukazatele 
K měření vnitřních procesů ve společnosti REDA a.s. byly použity ukazatele: 
Produktivita práce z přidané hodnoty a Průměrné mzdy, které byly srovnány 
s oborovými průměry do následující tabulky. Jejich vývoj byl následně zobrazen v grafu 
níže. 
Tab. 19: Provozní ukazatele v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Provozní ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Počet zaměstnanců - REDA a.s. 229 215 247 254 220 208
Produktivita práce z přidané hodnoty 545,72 578,48 617,22 705,29 644,34 673,06
Obor - - 482,03 500,12 565,53 578,22
Průměrné mzdy 344,73 382,93 382,19 390,82 383,53 428,90
Obor 214,42 233,55 252,98 261,22
Mzdy / Počet zaměstnanců
PROVOZNÍ UKAZATELE
Přidaná hodnota / Počet zaměstnanců
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Produktivita práce z přidané hodnoty 
Jak lze vidět z tabulky výše, produktivita z přidané hodnoty od začátku sledovaného 
období do roku 2008 ve společnosti REDA a.s. rostla. V roce 2008 připadla na jednoho 
zaměstnance nejvyšší hodnota – konkrétně to bylo 705 290 Kč. O rok později to bylo  
o 60 950 Kč méně. V posledním roce sledovaného období došlo k mírnému růstu  
a jeden zaměstnanec přinesl 673 060 Kč. 
Vhodné je vymezit vztah produktivity práce a průměrných mezd. Ve všech sledovaných 
letech je splněn doporučený předpoklad, jenž udává, že produktivita práce by měla růst 
rychleji, než rostou průměrné mzdy. (30)  
 Srovnání s oborovým průměrem:  
 
Graf 22: Vývoj produktivity z přidané hodnoty společnosti REDA a.s. ve srovnání s oborovým průměrem 
v letech 2007 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Po srovnání produktivity společnosti REDA a.s. s oborovým průměrem lze dojít 
k závěru, že REDA a.s. vykazovala ve všech sledovaných letech vyšší hodnoty než je 
průměr v oboru. Vývoj ukazatelů v oboru však kolísal méně než u společnosti. Zatímco 
oborové průměry vykazují rovnoměrný nárůst od začátku sledovaného období,  
u společnosti REDA a.s. došlo zejména v roce 2009 k propadu produktivity práce, což 
bylo způsobeno poklesem přidané hodnoty. 
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3.6.4 Analýza soustav ukazatelů  
K posouzení celkového finančního zdraví společnosti REDA a.s. byly vybrány 
následující modely: Index bonity, Altmannův model neboli Altmannovo Z-Scóre  
a naposled model IN05. Výpočty následujících modelů jsou umístěny v tabulkách níže, 
které jsou doplněny hodnotícími škálami příslušnými ke každému modelu a grafy 
zaznamenávající postupný vývoj v čase.  
1) Index bonity 
Mám-li se řídit při hodnocení bonity společnosti REDA a.s. stupnicí vyjádřenou na obr. 
č. 12, mohu zhodnotit finanční situaci společnosti v roce 2006 jako velmi dobrou. 
V roce 2007 dokonce dochází k výraznému zlepšení a od tohoto roku do konce 
sledovaného období lze pokládat finanční situaci za extrémně dobrou. 
Tab. 20: Index bonity v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
  Ukazatele Váha 2005 2006 2007 2008 2009 2010
  x1:   (Změna CF/Cizí zdroje) 1,5 -0,22 0,02 -0,01 0,00 0,09 -0,05
  x2:   (CA/Cizí zdroje) 0,08 0,19 0,19 0,15 0,16 0,22 0,21
  x3:   (EBT/CA) 10 0,85 0,48 0,62 0,95 0,68 0,61
  x4:   (EBT/Výkony) 5 1,65 1,48 4,13 3,41 2,53 2,13
  x5:   (Zásoby/Výkony) 0,3 0,62 0,79 1,67 0,94 0,80 0,77
  x6:   (Výkony/CA) 0,1 0,03 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01
  Bi 3,12 2,98 6,56 5,49 4,33 3,68
Index bonity
 
 
 
 
Obr. 12: Hodnotící škála indexu bonity (25) 
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Graf 23: Vývoj indexu bonity v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
2) Altmannovo Z-Scóre 
Po dobu celého analyzovaného období se nachází společnost REDA a.s. v tzv. šedé 
zóně, která je definována hodnotami v rozmezí od 1,2 do 2,9 (12). Charakteristikou 
oblasti šedé zóny je možnost existence určitých problémů, které nemusí mít výrazný či 
podstatný vliv. Přesto však není budoucí vývoj podniku zcela jasný. Výsledné hodnoty 
společnosti jsou však kritické hranici 1,2 a jejím nižším hodnotám vzdáleny, proto se 
v budoucím vývoji společnosti nepředpokládá vznik bankrotu. 
Tab. 21: Altmannovo Z-Scóre v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
  Ukazatele Váha 2005 2006 2007 2008 2009 2010
  x1:    (ČPK/CA) 0,717 0,33 0,30 0,28 0,32 0,32 0,32
  x2:    (Nerozdělený VH/CA) 0,847 0,16 0,20 0,16 0,19 0,28 0,30
  x3:    (EBIT/CA) 3,107 0,28 0,21 0,26 0,30 0,25 0,24
  x4:    (ZK/Cizí zdroje) 0,42 0,29 0,29 0,16 0,17 0,26 0,20
  x5:    (Tržby/CA) 0,998 1,29 1,42 1,07 1,09 0,93 1,03
  Z-Scóre 2,36 2,41 1,93 2,06 2,04 2,08
Altmannův index
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Obr. 13: Hodnotící škála Altmannova indexu (Upraveno podle 12) 
 
 
Graf 24: Vývoj Z-Scóre v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
3) Index IN05 
Spojení bonitního a bankrotního modelu představuje index IN05, který byl v této 
analýze použit zejména z toho důvodu, že je sestaven výhradně pro podniky v ČR, proto 
je jeho vypovídací schopnost pro společnost REDA a.s. nejpřesnější.  
Při porovnání výsledných hodnot jednotlivých ukazatelů tvořících tento index lze 
zhodnotit finanční situaci společnosti REDA a.s. v roce 2005 jako uspokojivou.  
V letech 2006 – 2008 se společnosti nedařilo tvořit hodnotu, nachází se v oblasti šedé 
 
2,6 1,2 
  „Šedá zóna“   Finančně silný podnik     Finanční potíže 
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zóny nevyhraněných výsledků. Finanční situace se však od té doby stále zlepšovala a od 
roku 2009 je možno ji opět označit jako uspokojivou. 
Tab. 22: Index IN05 v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
  Ukazatele Váha 2005 2006 2007 2008 2009 2010
  x1:    (CA/Cizí zdroje) 0,13 0,31 0,31 0,24 0,27 0,35 0,34
  x2:    (EBIT/Nákl. úroky) 0,04 0,36 0,19 0,24 0,21 0,22 0,30
  x3:    (EBIT/CA) 3,97 0,36 0,26 0,34 0,38 0,32 0,31
  x4:    (Výnosy celkem/CA) 0,21 0,28 0,32 0,23 0,24 0,20 0,22
  x5:    (OA/Kr.závazky) 0,09 0,31 0,29 0,31 0,48 0,99 0,62
  IN 05 1,63 1,37 1,35 1,58 2,08 1,79
Index IN 05
 
 
 
 
 
 
Obr. 14: Hodnotící škála indexu IN 05 (Upraveno podle 25) 
 
 
Graf 25: Vývoj indexu IN05 v letech 2005 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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3.7 Mezipodnikové srovnání 
Za účelem větší vypovídací schopnosti finanční analýzy je vhodné porovnat výsledky 
sledovaného podniku buď s oborovými průměry, nebo s největšími konkurenty. V této 
práci byly vybrány oba dva způsoby s cílem získání co největší vypovídací schopnosti. 
V současné době má společnost REDA a.s. asi čtyři největší konkurenty, kteří jsou 
seřazeni dle výše jejich obratů: iMi Partner, a.s., SPRINT TRADING s.r.o., SPEED 
PRESS Plus, a.s. a BOSS TIMER, s.r.o. 
 Základní údaje o vybraných konkurentech: 
1) iMi Partner, a.s. 
 
Obr. 15: Logo společnosti iMi Partner (37) 
Společnost iMi Partner, a.s. byla založena roku 1993 v Brně. V průběhu svého působení 
se rozrostla svými pobočkami do Prahy, Plzně a Ostravy. Na Slovensku jsou 
zákazníkům k dispozici sesterské společnost iMi Trade s.r.o. a iMi Sped s.r.o. 
Partnerská společnost iMi Asia Ltd. sídlí v Hong Kongu a specializuje se na export 
zboží z Číny a výrobu vlastní značky Schwarzwolf. (37) 
Co se týká hospodářské situace firmy, představenstvo společnosti konstatuje zlepšení 
hospodářských výsledků oproti roku 2009. K navýšení zisku došlo především z důvodu 
úspor v mzdových nákladech, ve výrazném poklesu zásob zboží na skladě, leasingových 
závazků a celkových cizích zdrojů. Nárůst krátkodobých pohledávek byl doprovázen 
současným poklesem krátkodobých závazků, proto nedošlo k výraznému zhoršení 
finanční situace ani k dalšímu navýšení úvěrového zatížení. (47) 
2) SPRINT TRADING, s.r.o. 
 
Obr. 16: Logo společnosti SPRINT TRADING (45) 
Společnost Sprint Trading s.r.o. působí na trhu reklamních a dárkových předmětů  
od roku 1996. V současné době je činnost společnosti rozdělena do čtyř divizí:  
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I. Divize: Velkoobchod Evropa – Asie: katalogový výběr reklamních a dárkových 
předmětů (přes 20 000 položek) 
II. Divize: Specializované oddělení TAILOR MADE 
III. Divize: Vlastní textilní továrna, Lisovaný textil, Motaný textil 
IV. Divize: POP Media, POS materiály (LCD přehrávače, stojany, velkoplošný tisk)  
Při celkovém počtu 34 zaměstnanců vykazuje obrat ve sledovaném období 192 mil. Kč. 
Navýšení oproti předchozímu roku činilo cca 27% a lze říci, že od roku 2000 dochází 
k neustálému růstu. (50) 
3) SPEED PRESS Plus, a.s. 
 
Obr. 17: Logo společnosti SPEED PRESS Plus (44) 
Společnost SPEED PRESS vznikla v roce 1991 jako jedna z prvních firem, které se 
specializovaly na tehdy zcela neznámou oblast 3D reklamy. Za 18 let působení  
na českém trhu nabízí společnost v současné době 7 000 produktů (v každoročně 
vydávaném katalogu) a více než 25 000 produktů (v databázi), do služeb spadá i výroba 
předmětů na zakázku dle přání zákazníka. Mezi silné stránky společnosti lze uvést: 
kvalitné obchodní zázemí v Praze, vybavenost vzorkovny, vlastní doprava zboží, 
skladové a logistické služby a moderní technologie. (44) Společnost zaměstnává 59 
zaměstnanců, obrat v roce 2010 činil 144 mil. Kč. (49) 
4) BOSS TIMER, s.r.o. 
 
 
Obr. 18: Logo společnosti BOSS TIMER (34) 
Společnost BOOS TIMER s.r.o. je 3D reklamní agenturou. Tak jako předešlé 
konkurenční podniky, nabízí sortiment reklamních předmětů s potiskem - diáře  
a kalendáře, psací potřeby, manažerské dárky, reklamní textil, cestovní potřeby, kožené 
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zboží, deštníky a čepice, sportovní potřeby, hrnky a sklo, tailor made. Společnost sídlí 
v Brně, průměrný počet zaměstnanců činil v roce 2010 - 20 osob. (46) 
Následující část bude věnována srovnání společnosti REDA a.s. s předchozími 
jmenovanými konkurenty. Nejprve půjde o srovnání v oblasti konkurenceschopnosti, 
certifikace a dodacích lhůt, poté bude provedeno srovnání společnosti s konkurenty 
v oblasti finančních ukazatelů prostřednictvím Spider analýzy. 
 Konkurenceschopnost 
Za účelem zvýšení konkurenceschopnosti se společnosti zapojili do projektů, jež jsou 
uvedeny v následující tabulce. 
Tab. 23: Srovnání společností na základě jejich konkurenceschopnosti (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 Certifikace 
Společnost REDA a.s. disponuje certifikací ČSN EN ISO 9001:2001 - certifikát  
o zavedení systému managementu jakosti, ČSN EN ISO 9001:2009 - certifikát  
o zavedení systému managementu kvality. (42) 
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Společnost SPEED PRESS Plus je držitelem osvědčení o systému zajišťování kvality  
v organizaci v souladu s ISO 9001:2008 (44) 
 Dodací lhůty 
Tab. 24: Srovnání vybraných společností na základě dodacích lhůt. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 Srovnání pomocí Spider analýzy 
K vytvoření Spider analýzy byli vybráni výše zmiňovaní konkurenti. Základ, tedy 
100%, představuje hodnota subjektu, se kterým jsou firmy porovnávány. V mém 
případě je to společnost REDA a.s. 
Prostřednictvím této vícerozměrné metody bylo analyzováno 11 ukazatelů, jež byly 
rozděleny do 4 oblastí: oblast rentability, likvidity, zadluženosti a aktivity. Nejprve bylo 
nutné vypočítat ukazatele analyzovaných společností v absolutních hodnotách, poté 
došlo k přiřazení těchto ukazatelů k rozvrhové základně, za kterou byla zvolena 
společnost REDA a.s. 
Hodnoty v absolutním pojetí jsou uvedeny v tabulce č. 25, přičemž procentní podíl je 
zobrazen v tabulce č. 26. 
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Tab. 25: Absolutní hodnoty Spider analýzy v letech 2009 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
A RENTABILITA
A1 ROE % 8,72% 8,39% 0,67% 0,73% 15,50% 16,57% 0,84% 1,56% 30,37% -1,56%
A2 ROS % 5,90% 5,01% 0,22% 0,24% 2,26% 2,28% 1,21% 2,47% 4,90% -0,09%
A3 ROI% 8,05% 7,71% 0,83% 1,79% 8,73% 8,29% 1,44% 2,14% 22,57% 3,04%
B LIKVIDITA
B1 Běžná likvidita 3,36 2,21 1,54 1,64 1,89 2,17 7,56 9,06 1,66 1,11
B2 Pohotová likvidita 0,91 0,64 0,76 1,02 1,58 1,56 2,6 3,08 1,31 0,83
B3 Okamžitá likvidita 0,24 0,09 0,05 0,01 0,51 0,21 1,02 0,78 0,62 0,15
C ZADLUŽENOST
C1 Vlastní financování % 63,22% 61,28% 54,58% 59,76% 31,42% 29,39% 87,74% 89,93% 42,14% 12,27%
C2 Doba obratu závazků 13,42 26,58 50,91 24,40 73,00 43,16 28,35 34,50 58,45 64,75
D AKTIVITA
D1 Obrat celkových aktiv 0,93 1,03 1,65 1,79 2,16 2,14 0,61 0,57 2,61 2,19
D2 Doba inkasa pohled. 34,03 43,36 57,08 69,68 80,42 104,15 98,20 129,97 41,33 54,23
D3 Doba obratu zásob 139,58 131,06 67,90 46,33 22,52 19,00 225,11 259,33 27,41 40,66
Spider analýza 2009 - 2010
REDA a.s. iMi PARTNER SPRINT TRADING SPEED PRESS Plus BOSS TIMER
 
 
Tab. 26: Relativní hodnoty Spider analýzy v letech 2009 – 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
A
A1 100% 7,68% 7,68% 177,83% 197,51% 9,64% 18,59% 348,43% -18,59%
A2 100% 3,73% 4,79% 38,30% 45,50% 20,51% 49,30% 83,05% -1,80%
A3 100% 10,31% 23,21% 108,44% 107,51% 17,89% 27,75% 280,36% 39,42%
B
B1 100% 45,83% 74,21% 56,25% 98,19% 225,00% 409,95% 49,40% 50,23%
B2 100% 83,52% 159,38% 173,63% 243,75% 285,71% 481,25% 143,96% 129,69%
B3 100% 20,83% 11,11% 212,50% 233,33% 425,00% 866,67% 258,33% 166,67%
C
C1 100% 86,33% 97,51% 49,69% 47,97% 138,78% 146,76% 66,66% 20,02%
C2 100% 379,40% 91,79% 544,02% 162,37% 211,27% 129,79% 435,59% 243,59%
D
D1 100% 176,66% 174,44% 231,27% 208,55% 65,31% 55,55% 279,45% 213,43%
D2 100% 167,75% 160,70% 236,33% 240,20% 288,58% 299,74% 121,45% 125,06%
D3 100% 48,65% 35,35% 16,14% 14,50% 161,28% 197,87% 19,64% 31,02%
A - rentabilita
B - likvidita
C - zadluženost
D - aktivita
Spider analýza 2009 - 20102009
iMi PARTNER SPRINT TRADING               REDA SPEED PRESS Plus BOSS TIMER 
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Graf 26: Spider graf v roce 2009 (Zdroj: Vlastní  zpracování) 
 
A – Oblast rentability - Při pohledu na přilehlý spider graf i na údaje uvedené 
v tabulce výše lze konstatovat, že společnost REDA a.s. vykazovala v roce 2009 vyšší 
rentabilitu tržeb oproti všem svým konkurentům. U ukazatelů rentability vlastního  
a investovaného kapitálu však dosahovala oproti konkurenčnímu podniku BOSS 
TIMER výrazně nižších hodnot. Také společnost SPRINT TRADING vykazovala 
v tomto roce lepší výsledky. 
B – Oblast likvidity - Co se ukazatelů likvidity (všech 3. stupňů) týče, společnost 
REDA a.s. vykazovala vyšší hodnoty pouze oproti společnosti iMi Partner. Zbylé 
společnosti se jevily v tomto roce likvidnější.  
C - Oblast zadluženosti – Z této oblasti byly vybrány pouze ukazatele vlastního 
financování a doba obratu závazků. U ukazatele vlastního financování dosahovala 
společnost REDA a.s. nejlepších výsledků. I když společnost SPEED PRESS Plus 
přesahuje u tohoto ukazatele hranici 100%, nejde v tomto případě až o tolik pozitivní 
výsledek, jelikož natolik vysoké financování vlastním kapitálem (mírně pod hranici 
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90%) může brzdit růst podniku. Ukazatel C2 – Doba obratu závazků vykazoval  
u všech porovnávaných podniků vyšší hodnotu, než jaké dosahovala v tomto roce 
REDA a.s. Při srovnání tohoto ukazatele s dobou inkasa pohledávek (z tabulky č. 25) 
bylo zjištěno, že pouze společnost BOSS TIMER čerpá levný obchodní úvěr, zbylé 
společnosti včetně společnosti REDA a.s. levný provozní úvěr poskytují. 
D – Oblast aktivity – Ukazatel obratu celkových aktiv společnosti REDA a.s. dosahuje 
pouze v porovnání s firmou SPEED PRESS Plus vyšších hodnot. Zbylé společnosti 
obrátí svá aktiva v tržby rychleji, což je způsobeno především nižším stavem aktiv. 
Stejný vývoj má ukazatel doby obratu zásob (D3). Ukazatel doby inkasa pohledávek 
(D2) je u všech konkurenčních podniků vyšší, než je tomu u společnosti REDA a.s. 
 
Graf 27: Spider graf v roce 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
A - Oblast rentability – Zatímco u ukazatelů ROE a ROI převládala v roce 2009 svými 
vysokými hodnotami společnost BOSS TIMER, o rok později vykazovala výrazně nižší 
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hodnoty, než jakých dosáhla v tomto roce společnost REDA a.s. Ta si ponechala své 
prvenství u ukazatele rentability tržeb. 
B - Oblast likvidity – V této oblasti, konkrétně v oblasti pohotové likvidity, došlo  
u společnosti REDA a.s. oproti předchozímu roku k poklesu, zatímco všechny 
analyzované společnosti dosahovaly vyšších výsledků. Společnost SPEED PRESS Plus 
i v tomto roce dosahovala extrémně vysokých výsledků, což v tomto případě značilo 
spíše nízkou efektivitu a ziskovost. 
Vývoj ukazatelů v oblastech C a D se vyvíjel podobně jako v předchozím roce. 
 
Výsledky jednotlivých ukazatelů společnosti REDA a.s. použitých v předchozí Spider 
analýze jsem dále použila k posouzení změn finanční výkonnosti společnosti mezi 
rokem 2009 a 2010. Rok 2009 byl zvolen jako rozvrhová základna, zatímco hodnoty 
z roku 2010 k ní byly přepočteny. 
 
Graf 28: Srovnání finanční výkonnosti v letech 2009 - 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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Jak je patrné z grafu výše, společnost REDA a.s. v mnoha analyzovaných ukazatelích 
dosáhla v roce 2010 nižších hodnot. Především šlo o oblasti rentability a likvidity, kde 
se finanční situace společnosti zhoršila. Zejména ukazatel okamžité likvidity oproti 
předchozímu roku poklesl výrazným způsobem. Naopak nejvýraznější nárůst byl 
pozorovatelný u ukazatele C2 – Doby obratu závazků, která se zvýšila z předchozích 13 
dnů na 26 dnů. Současně se také zvýšila doba obratu pohledávek, i když ne tak 
výrazným způsobem. Za pozitivní vývoj lze brát mírné zvýšení ukazatele D1, tedy 
zvýšení doby obratu aktiv. 
 
3.8 Souhrnné hodnocení finanční situace 
Společnost REDA a.s. působí na trhu reklamních a dárkových předmětů řadu let. 
Z provedené finanční analýzy z let 2005 - 2010 vyplývá, že v některých oblastech se 
společnosti daří lépe a dosahuje tak velmi pozitivních výsledků, v jiných oblastech se 
však vyskytují určité problémy, které mohou její vývoj negativně ovlivnit. 
Z rozboru vertikální i horizontální analýzy aktiv vyplývá, že celková aktiva od začátku 
sledovaného období do roku 2008 rostla. V roce 2009 nastal pokles aktiv, který však byl 
o rok později vyrovnán mírným nárůstem. Na celkovém vývoji aktiv se největší mírou 
podílela jak aktiva stálá (konkrétně dlouhodobý hmotný majetek), tak oběžná (zásoby). 
Zatímco v roce 2005 se na celkových aktivech podílelo 34,22% dlouhodobého majetku, 
na konci sledovaného období to bylo 47,43%.Největší podíl na celkových aktivech však 
měla aktiva oběžná. 
V souvislosti s růstem aktiv rostla též celková pasiva stejným způsobem. Největší podíl 
na celkových pasivech měl mimo rok 2007 vlastní kapitál. Na začátku sledovaného 
období představoval podíl vlastního kapitálu na celkových pasivech 58,24%, na konci 
období to bylo po mírném poklesu 61,28%, z čehož plyne jeho rostoucí tendence v čase. 
Největší nárůst cizích zdrojů byl zaznamenán právě v roce 2007. O rok později i v roce 
2010 se společnost navrátila ke snížení své úvěrové zadluženosti a ve financování 
společnosti převažoval vlastní kapitál. Za zmínku stojí i rok 2008, kdy došlo 
k největšímu přiblížení k zlatému pravidlu financování 50:50. 
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Na základě provedení horizontální a vertikální analýzy výkazu zisků a ztrát bylo 
zjištěno, že na celkových tržbách se největší mírou podílely tržby za prodej zboží 
(86%), což společnost řadí mezi obchodní firmy. Zbytek byl tvořen tržbami za prodej 
vlastních výrobků a služeb, přičemž velmi malé procento patřilo tržbám z prodeje 
dlouhodobého majetku a materiálu. Vývoj celkových tržeb lze do roku 2008 
charakterizovat rostoucím trendem, o rok později tedy v době ekonomické krize 
poklesly tržby o 171 mil. Kč oproti předchozímu roku. V posledním sledovaném roce 
opět vzrostly a to o nějakých 15%. Za celé analyzované období REDA a.s. dosahovala 
kladného provozního výsledku hospodaření, který nabýval svých hodnot do zmíněného 
roku 2008 a jeho následný pokles pak byl dán právě snížením tržeb. Podobným 
způsobem se vyvíjel i výsledek hospodaření za účetní období. 
Po analýze rozdílových ukazatelů by bylo možné zhodnotit vývoj čistého pracovního 
kapitálu pozitivně, kdyby však většinu oběžných aktiv ve společnosti netvořily zásoby – 
nejméně likvidní složka oběžného majetku. Skutečnou schopnost vyjádření likvidity 
však ukazuje ukazatel ČPP a ČPM, jež dosahují záporných hodnot, což vypovídá  
o neschopnosti podniku uhradit své okamžité splatné dluhy penězi v hotovosti  
a na účtech v bankách.  
 Oblast rentability 
Prostřednictvím analýzy této oblasti bylo zjištěno, že rentabilita (ziskovost) vložených 
aktiv i investovaného kapitálu (ROA i ROI) nedosahovala ani v jednom 
z analyzovaných let doporučených hodnot, což značilo jak neefektivní využívání 
vloženého majetku, tak nízkou výnosnost cizího a vlastního kapitálu. Oborové průměry 
však vykazovaly hodnoty ještě nižší. Tyto výsledky tedy mohly vypovídat o celkově 
špatné situaci v oboru. Výrazně lepších výsledků nežli výsledky oborového průměru  
i srovnávaných konkurentů dosáhla společnost REDA a.s. u ukazatele rentability tržeb 
v roce 2009, což značí nízké náklady. Všeobecně nejlepší ziskovosti u většiny ukazatelů 
rentability dosahovala společnost v roce 2008, naopak nejhorší hodnoty byly 
vykazovány v roce 2006, neboť zisk dosahoval v tomto roce nejnižších hodnot. 
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 Oblast likvidity 
Společnost REDA a.s. vykazuje pouze u běžné likvidity dobré výsledky a to jak 
v porovnání s oborovým průměrem tak s vybranými konkurenčními podniky. Pohotová 
i okamžitá likvidita společnosti je však nízká a v obou případech se pohybuje pod 
doporučenými hodnotami. V posledních srovnávaných letech dosahovali konkurenti 
jako BOSS TIMER, iMi Partner nebo SPRINT TRADING výrazně lepších výsledků. 
 Oblast aktivity 
Na základě analýzy provedené v oblasti aktivity bylo zjištěno, že obrat celkových aktiv 
je ve společnosti REDA a.s. výrazně nižší nežli je doporučováno a než je tomu  
ve srovnání s oborovým průměrem i s vybranými konkurenty. To značí o nadbytečnost 
aktiv v této společnosti, které tak vznikají zbytečné náklady. U obratu aktiv byl zjištěn 
navíc klesající trend (zapříčiněn narůstáním majetku), což lze také ohodnotit negativně. 
Co se zásob týče, ty se za dobu jednoho roku obrátí v tržby v průměru 2,7x, zatímco 
oborový průměr udává výrazně vyšší počet obrátek – 10 za rok. Doba obratu 
pohledávek byla do roku 2008 nižší než doba obratu závazků, proto mohla REDA a.s. 
čerpat levný dodavatelský úvěr. Od roku 2009 však dochází k opačnému, ne příliš 
pozitivnímu, trendu a společnost naopak poskytuje levný provozní úvěr svým 
odběratelům. V porovnání s oborovým průměrem, je na tom REDA a.s., co se čerpání 
dodavatelského úvěru týče, hůře. Především u ukazatele doby obratu závazků vykazuje 
oborový průměr delší dobu, než jaká je poskytována společnosti REDA a.s. Doba 
obratu zásob se rovněž nejeví pozitivně. Na základě analýzy tohoto ukazatele bylo 
zjištěno, že společnost drží své zásoby nadprůměrný počet dnů v podnikání. 
 Oblast zadluženosti 
Prostřednictvím analýzy této oblasti bylo zjištěno, že se zadluženost společnosti snižuje. 
Mimo rok 2007 (kdy byla překročena hranice 50%) se za celé analyzované období 
financování cizími zdroji pohybovalo v průměru okolo 43%, což znamená,  
že společnost využívala více vlastních zdrojů. Pouze společnost SPEED PRESS Plus 
dosahuje nižší zadluženosti než REDA a.s. Zbylé společnost využívají cizích zdrojů 
více. Také v případě srovnání s oborovým průměrem bylo zjištěno, že je v oboru 
celková zadluženost vyšší.  
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 Provozní oblast  
Produktivita z přidané hodnoty společnosti REDA a.s. do roku 2008 rostla, poté došlo 
k mírnému poklesu, ale v roce 2010 opět vzrostla. Také ve srovnání s oborovým 
průměrem vykazovala vyšších hodnot. Po srovnání produktivity s průměrnou mzdou byl 
zjištěn pozitivní závěr - zaměstnanec přináší společnosti REDA a.s. vyšší hodnoty než 
jaké jsou náklady na jeho zaměstnání.  
Z analýz soustav ukazatelů vyplývá, že lze finanční situaci společnosti REDA a.s. 
zhodnotit jako dobrou. Přesto však bylo pomocí Altmannova indexu a indexu IN05 
poukázáno na určité problémy. 
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ, PŘÍNOS NÁVRHŮ 
ŘEŠENÍ 
V následující kapitole jsou navrženy způsoby, jakými lze řešit problémy, se kterými se 
společnost REDA a.s. potýká, a které by mohly vést ke zlepšení finanční situace. 
Uvedené problémy vidím zejména v oblasti aktivity a s tím související likvidity.  
4.1 Řízení aktiv 
Z analýzy provedené v oblasti aktivity zcela jasně vyplývá, že společnost má nadbytek 
svých aktiv, což způsobuje jejich nízkou dobu obratu a navíc byl zaznamenán její 
klesající trend. Na celkových aktivech se největší mírou podílejí oběžná aktiva 
(konkrétně to jsou zásoby zboží) a dlouhodobý majetek (DHM). Zejména zásoby mají 
velký vliv na vývoj mnoha ukazatelů finanční analýzy a v případě společnosti REDA 
a.s. jde o ovlivňování negativní. 
 Řízení zásob 
Ve skladech společnosti REDA a.s. jsou k řízení zásob využívány metody ABC, XYZ  
a dále jsou všechny logistické činnosti propojovány online formou vlastních  
e-shopových aplikací na webových stránkách společnosti. I přes efektivní řízení zásob, 
jejich optimalizaci prostřednictvím metod a vhodného systému byl v analýze ukazatelů 
aktivity zjištěn nadbytek zásob a vysoká doba jejich obratu. 
Společnost REDA a.s. má vysoké zásoby především ze spekulativních důvodů.  
To znamená, že zásoby nakupuje v době, kdy je to pro ni cenově výhodné. Skladové 
prostory jsou ve společnosti rovněž stále více využívány pro potřeby logistických služeb 
pro významné zákazníky, kterým společnost zajišťuje jak skladování, tak distribuci, což 
je jen opět potvrzuje vyšší stav skladových položek. Protože je cca 80% zásob dováženo 
z Číny, skladování je zde nutností. Důvodem, proč např. nelze využívat systémy JIT  
a jemu podobné systémy, tkví tedy ve zmíněné vzdálenosti místa odběru zásob s místem 
jejich odbytu, jednak si společnost zakládá na tom, aby měla dostatek zásob na skladě  
a mohla tak pružně reagovat na poptávku a požadavky svých zákazníků. Společnost je 
jedničkou na trhu a svými logistickými službami v podobě nejrychlejších dodacích 
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podmínek výrazně předbíhá všechny své konkurenty, proto by výrazné snížení těchto 
zásob mohlo znamenat také snížení konkurenceschopnosti a úrovně poskytovaných 
služeb.  
Z toho důvodu jsem po vzájemné konzultaci s vedením společnosti REDA a.s. dospěla 
k závěru, že by nebylo vhodné zásoby výrazně snižovat či redukovat na malé množství 
a sklady omezovat pronájmem, prodejem či jiným způsobem.  
Jelikož jsou však zásoby nejméně likvidní složkou majetku, jejich vysoký podíl 
negativně ovlivňuje likviditu, což bylo i potvrzeno v rámci mých výpočtů. Z toho 
důvodu navrhuji alespoň určitá doporučení, jež by dopomohla ke zvýšení efektivnosti: 
- zásoby ležící dlouho na skladě prodat např. formou výprodeje, nabídnutím 
různých slev či jiných zvýhodnění, 
- věnovat větší pozornost mapování žádanosti zboží a popřípadě zužovat sortiment 
na základě zjištění, které zboží je nejméně poptávané. 
Jak již bylo řečeno, zásoby mají vliv na likviditu podniku, na pohotové prostředky, 
proto pokud není možnost výraznějším způsobem přeměnit zásoby v hotovost, je třeba 
využít jiných způsobů uvolnění hotovosti: 
- zrychlit inkaso hotovosti, 
- dosáhnout výhod v podobě odložených plateb a zvýhodněných dodavatelských 
úvěrů. 
Budou-li efektivně řízeny platební vztahy se zákazníky i dodavateli, je možno 
dosáhnout snížení pohotovostní rezervy hotovosti, kterou společnost musí držet,  
aby dostála svým závazkům. (22) Právě způsobu urychlení inkasa pohledávek se budu 
věnovat v následující kapitole č. 4.2. 
 Řízení stálých aktiv 
Jelikož REDA a.s. vidí ve svých skladových prostorech přednost a staví tak na tomto 
svou konkurenční výhodu, bude v oblasti aktivity předmětem mého návrhu zvýšit 
využívání stálého majetku – zejména budov a to konkrétně administrativních prostor. 
110 
 
Dle interních zdrojů jsou prostory zbytečně velké a v návaznosti na to i neefektivně 
využívány. Z tohoto důvodu navrhuji společnosti pronajímat část výše zmíněných 
prostor za účelem získání dalších finančních prostředků. Společnosti by se současně 
snížily fixní náklady, jež jí z tak velkých prostor plynou  - zejména náklady na světlo, 
vytápění, elektřinu a jiné. 
Především z důvodu dobré lokality (blízkost zastávky MHD a nájezdu na dálnici E1, 1,5 
km od letiště a 7km od centra města Brna) by mohlo jít o nabídku vhodnou a žádanou 
mnohými firmami. 
Jako modelový příklad jsem pro znázornění vybrala situaci, kdy by společnost 
pronajímala 15%, 20% nebo 25% plochy svých administrativních prostor. Dosavadní 
plocha těchto prostor činí 2000 m². Na základě provedeného výzkumu jsem zjistila,  
že pronájem kancelářských prostor se v této lokalitě pohybuje v rozemzí 120 – 200 Kč/ 
m²/měs. Pro svůj modelový případ jsem zvolila cenu 160 Kč/m²/měs. Výpočty jsou 
uvedeny v následující tabulce.  
Tab. 27: Pronájem nebytových prostor společnosti REDA a.s. (Zdroj: Vlastní zpracování)  
Plocha k pronájmu [%] 15 20 25
Plocha k pronájmu [m²] 300 400 500
Cena za 1m²/měs. 160 160 160
Výnos/měs. [Kč] 48 000 64 000 80 000
Výnos/rok [Kč] 576 000 768 000 960 000
Pronájem nebytových prostor
 
Pokud by se společnost rozhodla pronajmout 15% plochy ze svých dosavadních 
administrativních prostor, za rok by mohla společnost získat 576 000 Kč. Při 20% by se 
částka zvýšila o 192 000 Kč a v případě, že by šlo o 25% plochy pronájmu, výnos 
z pronájmu by činil 960 000 Kč.  
Poté by už záleželo na vedení firmy, kolik prostoru by byla ochotna uvolnit za účelem 
zvýšení dosavadního využívání majetku a snížení fixních nákladů. 
 
 
111 
 
4.2 Řízení pohledávek 
Společnost zaznamenala od roku 2005 stále se zvyšující dobu inkasa pohledávek, což 
znamená, že narůstá množství pohledávek po lhůtě splatnosti. Společnost dále vykazuje 
nízkou likviditu, což je zapříčiněno právě špatným obrátkovým cyklem hotovosti, který 
je znatelný především v posledních sledovaných letech. 
Splatnost vydaných faktur je ve společnosti REDA a.s. ustanovena na 20 dnů. 
Z předešlé analýzy doby obratu pohledávek však vyplynulo, že od roku 2005, kdy činila 
tato doba 27 dnů, to bylo v roce 2010 už 43 dnů. Ve finančním vyjádření tvořily 
pohledávky po lhůtě splatnosti v roce 2005 10 004 tis. Kč, na konci sledovaného období 
to bylo 29 845 tis. Kč. Asi 3/5 pohledávek po splatnosti jsou pohledávky po splatnosti 
do 30 dnů. U problémových pohledávek ze zahraničí je velké množství pohledávek  
po splatnosti více než 365 dnů. 
I když je ve srovnání s konkurenčními podniky doba inkasa pohledávek stále ještě 
kratší, v případě, že by nebyl tento problém nadále řešen, mohlo by dojít k narůstání 
závislosti na odběratelích a následně ke zhoršování likvidity společnosti. Začne-li se 
tento problém řešit včas, dojde současně ke zlepšení majetkové a finanční struktury 
podniku, ke zlepšení likvidity a vzájemně s tím celého finančního řízení, neboť 
pohledávky ovlivňují všechny zmíněné oblasti. Podnik nebude muset využívat 
kontokorentního úvěru a nebude tak přicházet o výnos z jiné možné alternativní 
investice. 
V současné době společnost upomíná své dlužníky již po sedmi dnech po splatnosti. 
Toto se zdá být však neefektivní, jelikož ke zlepšování platební morálky nedochází,  
ta se naopak zhoršuje. Aby nedocházelo k situacím pozdního placení, navrhuji 
společnosti vybrat si z následujících možností, jež mají předcházet vzniku 
problémových pohledávek: 
 Prevence  
Jako preventivní ochrana před výše zmíněnými problémy může sloužit sledování bonity 
budoucích ale i současných odběratelů. Ke zhodnocení důvěryhodnosti zákazníka a jeho 
bonity je možno využít jak externích informací (referenční agentury, zprávy jiných 
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prodejců nebo analýzy účetních výkazů), tak interních zdrojů (např. informační systém 
společnosti) získaných z předešlé spolupráce. Dalším způsobem je sledování registru 
dlužníků - nejlépe na Centrálním registru dlužníků, který je vhodným nástrojem pro 
kontrolu a prevenci před vznikem neplatičů, popř. u již vzniklých dlužníků může zvýšit 
vymahatelnost dosud neuhrazených pohledávek. (35) 
 Zpřísnění smluvních podmínek  
Tím lze rozumět např. vyžadování záloh, úplnou nebo částečnou platbu předem. Tímto 
by mohlo jít o jeden z možných způsobů, jak stimulovat zákazníka k odebírání výrobků. 
Je vhodné ji využít u zákazníků, s nimiž měl podnik předchozí problémy s placením 
nebo s neznámými zákazníky.  
 Smluvní pokuta versus skonto za včasnější úhradu 
Smluvní pokuta je náhradou škody při porušení povinnosti, kterou si strany ujednaly. 
Dohoda o smluvní pokutě musí být uzavřena formou písemné dohody, kde bude 
vyjádřena výše pokuty a způsob, kterým má být určena. (1) Smluvní pokutu bych 
zvolila pro ty odběratele, s nimiž má REDA a.s. krátkodobé vztahy a důvěra zde ještě 
není tolik vybudována. 
Protože je však velká část obchodů ve společnosti REDA a.s. založena  
na dlouhodobých vztazích a varianta pokutování by mohla přerušit dosavadní 
dodavatelsko-odběratelské vztahy, nabízí se pro tyto zákazníka i jiná možnost a to 
motivace ke včasnější platbě pomocí skonta. Využitím skonta zaplatí zákazník dříve, 
než byla dohodnutá splatnost, a za to mu bude poskytnuta určitá sleva. Velkou výhodou 
toho způsobu je vedle zmíněného snížení rizika pozdě hrazených pohledávek, snížení 
administrativních nákladů. Naopak nevýhodou snížení ceny výrobku.  
Výše slevy a lhůty inkasa musí vycházet z kalkulace nákladů na úvěr s přihlédnutím  
k nákladům na obstarání alternativního zdroje financování. (22)  
U výpočtu vycházím z následujícího vztahu:  
it = ik * (T/360); kde 
Vzorec 31: Výpočet skonta (21) 
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it … náklady kapitálu na délku poskytnutého skonta 
ik …náklady alternativního zdroje financování 
T … počet dní, na které se poskytuje skonto 
V následující tabulce je navržen systém skont s jejich maximální přípustnou výší, jenž 
předpokládá různé míry nákladů na kapitál a různý počet dnů do splatnosti. Výše 
poskytnuté slevy by neměla být vyšší než náklady na alternativní zdroj financování po 
dobu poskytnutí skonta. I když nejde o příliš vysoká procenta, tato sleva by mohla 
působit jako psychologická motivace ke včasnější úhradě a upřednostní platby před 
fakturami ostatních dodavatelů, jež žádné zvýhodnění neposkytují.  
Tab. 28: Systém poskytování skont (Zdroj: Vlastní zpracování) 
40 35 30 25 20 15 10 5
9% p.a. 1,00% 0,88% 0,75% 0,63% 0,50% 0,38% 0,25% 0,13%
8% p.a. 0,89% 0,78% 0,67% 0,56% 0,44% 0,33% 0,22% 0,11%
7% p.a. 0,78% 0,68% 0,58% 0,49% 0,39% 0,29% 0,19% 0,10%
Náklady kapitálu
Počet dní do splatnosti
 
Protože se úrokové sazby mění, bylo by vhodné, sazbu skonta průběžně aktualizovat.  
 Zajišťovací instrumenty 
Do zajišťovacích instrumentů patří dokumentární inkaso, akreditiv, šeky, směnky  
a bankovní záruky. Vybere-li si podnik správný platební prostředek, může to přispět 
k minimalizaci ztrát z neuhrazených pohledávek a ke zlepšení řízení likvidity podniku. 
(21) 
Především pro řízení problémových zahraničních pohledávek, jež tvoří asi 1/5 
pohledávek po splatnosti, avšak z toho více než 2/3  těchto pohledávek je po splatnosti 
více než 365 dnů, bych navrhovala dokumentární akreditiv. U tohoto platebního 
instrumentu se zavazuje banka příkazci, že poskytne určité osobě plnění na účet 
příkazce a to v tom případě, že budou splněny stanovené podmínky. Podstatné je zde 
předložení určitých dokumentů. Dokumenty, jejichž prostřednictvím probíhá platba, 
mohou mít různou podobu: přepravní listy, směnka, potvrzená faktura a další. (7) 
Použitím dokumentárního akreditivu by společnost REDA a.s. získala záruku dvou 
bank, že jí v případě splnění akreditivních podmínek bude zaplaceno. 
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Při srovnání výše bankovních poplatků mezi ČSOB a KB jsem zvolila právě Komerční 
banku díky jejím nižším poplatkům, přičemž výši těchto poplatků uvádím v tabulce 
níže. Konkrétní částku nelze bez bližších údajů vyčíslit. Záleží na vedení společnosti, 
aby posoudila, zda jsou tyto poplatky přijatelné ke snížení rizika. 
Tab. 29: Sazebník dokumentárního akreditivu KB (39) 
Avizování (včetně avizování navýšené 
hodnoty) 0,2 %, min. 1 000,–
Avizování (včetně avizování navýšené 
hodnoty) akreditivu vystaveného KB 0,1 %, min. 500,–
Změna 750,–
Kontrola dokladů a výplata akreditivu 0,3 % z vyplacené částky, min 1000,-
Výplata akreditivu vystaveného KB 0,125 %, min. 1 000,–
Kontrola a odesílání dokladů k inkasu, 
kontrola a uvolnění předložených dokladů 
bez placení
0,3 % z částky dokladů, min. 1000,-
Závady v dokladech 500,-
Příslib postoupení výtěžku 2000,-
Převod akreditivu 0,15 % z převedené částky,
Převod výnosu akreditivu ve prospěch 
klienta jiné banky – úhrada do jiného 
peněžního ústavu 2 000,–
Potvrzení (za celou dobu platnosti včetně 
příp. odložené platby), navýšení hodnoty 
potvrzeného
individuálně, v závislosti na míře 
kreditního rizika, min. 1500,-
Dokumentární akreditiv 
 
Dojde-li již k situaci, že dlužník nesplatil včas své závazky, nabízí se opět několik 
možností.  
 Systém řízení pohledávek 
Společnosti bych navrhla využít služeb firem nabízející softwarová řešení zabývající se 
správou pohledávek. Většinou jde o přídavné moduly k účetním systémům a přínos 
takového systému by mohl být pro společnost obrovský. Systém by sloužil ke sledování 
pohledávek zákazníků, kde by byla kontrolována doba jejich splatností, a v případě 
překročení této doby by došlo k automatickému generování upomínek. To považuji  
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za velkou výhodu především z důvodu intenzivnějšího kontaktu mezi společností a 
jejími dlužníky. Zároveň by systém plnil informační úlohu o chování stávajících 
zákazníků. 
Dlužníci by byli dle jejich ratingu rozřazeni do skupin A, B, a C. Přičemž skupina A by 
představovala zákazníky stálé s dlouhodobými vztahy nad 3 roky, skupina B by 
zahrnovala zákazníky spolupracující se společností od 1 do 3 let a ve skupině C by byli 
zákazníci noví, s nimiž neměla společnost předchozí zkušenosti a ti zákazníci, kteří 
odebírají zboží u společnosti méně než jeden rok. Na základě tohoto rozřazení by 
následně byly upraveny podmínky pro odesílání upomínek ve vytvořeném systému. 
Další postup by mohl být následující: 
1. Systém po rozpoznání nesplnění termínu splatnosti vygeneruje 1. upomínku, kterou 
automaticky odešle dlužníku prostřednictvím emailu. Zde bych navrhla dobu 5 dnů 
po splatnosti u skupiny A, 2 dnů u skupiny B a u nových zákazníků by to byl 
následující den po splatnosti.  
2. Nedojde-li k zaplacení, navrhla bych po dalších 5 dnech odeslání 2. upomínky 
s urgentnější výzvou opět prostřednictvím emailu, popř. bych využila upomínku 
formou SMS.  
3. Nezabere-li tento způsob stupňované výzvy, nabízí se další možnost: vystavení  
a odeslání písemné upomínky (doporučený dopis) s informací o jeho zařazení  
na seznam neplatičů a s informací o vystavení penalizační faktury  
4. Vystavení a odeslání penalizační faktury s informováním možnosti předání tohoto 
sporu profesionální vymáhací agentuře. 
Cena takového modulu by závisela na poskytovateli těchto služeb, pokud by však 
společnost chtěla ušetřit, mohla by využít služeb malých firem zabývajícími  
se takovými systémy. Jednou z nich by mohla být společnost Activenet.cz, u níž jsem 
zjišťovala orientační cenu za takový systém. Ta by činila kolem 40 000 Kč. Záleželo by 
však již na konkrétních požadavcích (grafických, funkčních aj.) a možnosti propojení 
s účetních softwarem společnosti REDA a.s., od čehož by se vyvíjely další poplatky, 
proto považuji tuto částku pouze za orientační. 
116 
 
Pro výpočet uvažujme rok 2010, kdy byla následující situace: 
- doba inkasa pohledávek: 43 dnů, tzn. 23 dnů po lhůtě splatnosti, 
- pohledávky po lhůtě splatnosti ve výši: 29 845 tis. Kč, 
- nákladové úroky: 8%, 
V následujícím výpočtu jsem vyčíslila nákladové úroky (na kontokorentní úvěr) na 23 
dní, kdy byla společnost nucena financovat provozní činnost kontokorentních úvěrem. 
Kč015 151= 000 845 29* 
360
 23* 8%
=Ún  
Vzorec 32: Náklady na kontokorentní úvěr na 23 dnů (Zdroj: Upraveno podle 21) 
Pokud budeme předpokládat optimistickou variantu tohoto řešení, tedy že 50% 
pohledávek bude splaceno v den splatnosti, úspora nákladů bude činit 75 508 Kč.  
Při realistické variantě by tato úspora byla 37 754 Kč, to znamená, že pokud bych 
předpokládala cenu systému řízení pohledávek 40 000 Kč, náklady na systém by se 
„vrátily“ téměř po roce. Pesimistická varianta, tedy pouze 10%-ní snížení pohledávek 
po lhůtě splatnosti, by přinesla úsporu pouze 15 102 Kč. 
Tab. 30: Úspora nákladů při použití systému řízení pohledávek (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Varianta % uhrazených 
pohledávek při použití 
systému
Úspora nákladů
Optimistická 50% 75 508            
Realistická 25% 37 754            
Pesimistická 10% 15 102             
 
 Vymáhání pohledávek  
Došlo-li by k poslednímu kroku navrhovaného systému řízení pohledávek a zákazník by 
přesto nezaplatil, doporučila bych využít výše zmiňovaných vymáhacích agentur, 
jejichž výhodou je platba odměny pouze za částku, kterou agentura skutečně vymohla. 
V dnešní době je to stále častější krok a spolu s tím také roste počet těchto agentur, 
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proto je výběr velmi bohatý. Příkladem bych mohla uvést agentury jako: BISITENA 
s.r.o., PROFI – CZ spol. s.r.o., C.U.C. CZ, spol. s.r.o nebo SAFIN INVEST s.r.o. 
Pro modelový příklad jsem uvedla vymáhací společnost SAFIN INVEST s.r.o., přičemž 
poplatky této vymáhací agentury jsou uvedeny v tabulce níže. Systém provize  
se vypočítává v závislosti na výši a stáří pohledávky. 
Tab. 31: Systém odměn vymáhací společnosti SAFIN INVEST s.r.o. (43) 
Výše pohledávky 1–2měsíce 3– 6 měsíců 6–12 měsíců 12–24 měsíců Nad 24 měsíců
Do 50 000 10,00% 17,00% 20,00% 23,00% 30,00%
50 – 100 000 8,50% 15,00% 17,00% 20,00% 28,00%
100 – 150 000 7,50% 12,00% 15,00% 18,00% 25,00%
150 – 200 000 6,00% 10,00% 13,00% 15,00% 23,00%
Nad 200 000 Individ. dohoda Individ. dohoda Individ. dohoda Individ. dohoda Individ. dohoda
SAFIN INVEST s.r.o.
 
 
Jak již bylo uvedeno, nejvíce pohledávek po splatnosti je u společnosti REDA a.s. 
evidováno kolem 30 dnů po splatnosti. Tímto by u společnosti SAFIN INVEST s.r.o. 
spadala do prvního tarifu – Pohledávky po lhůtě splatnosti 1-2 měsíce. Vezmu-li  
pro modelový případ konkrétní částku 200 000 Kč, společnost REDA a.s. by vymáhací 
agentuře z této částky zaplatila 12 000 Kč jako provizi.  
 
Mám-li porovnat tuto cestu vymáhání pohledávek se soudním vymáháním, je nutné 
zjistit i zde výši poplatků, které musíme na soudní řízení vynaložit. U soudního 
vymáhání je výše poplatků následující: 
- 4 % z žalované částky pro vydání platebního rozkazu 
- 2 % pro výkon rozhodnutí (7) 
Výše poplatků by tak vyšla stejně jako u zmiňované společnosti SAFIN INVEST s.r.o. 
U soudního vymáhání je třeba ještě počítat s možným zastoupením advokáta, což by 
navýšilo celkové náklady. I když patří mezi jisté výhody soudního vymáhání, 
institucionálnost soudů jako státních orgánů, záruka dodržování zákonnosti procesu 
vymáhání a získání exekučního titulu (rozsudku), je to právě ten důvod, který často 
způsobuje přílišnou formálnost řízení, dlouhou dobu trvání soudního řízení, které  
se může z několika řádů měsíců protáhnout až na několik let. (32) Mezi další nevýhody 
lze uvést neoperativnost nebo komplikovanost, proto lze společnosti REDA a.s. 
doporučit využít spíše vymáhacích agentur. 
118 
 
 
Jelikož má dále společnost nízkou dobu obratu závazků, jak ve srovnání s oborovými 
průměry tak s konkurenčními podniky, navrhuji společnosti REDA a.s. zejména 
z důvodu její dobré platební morálky a dobrých a dlouhodobých obchodních vztahů 
dohodnutí lepších smluvních podmínek, co se delší doby splatnosti týče. 
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ZÁVĚR 
Cílem předložené diplomové práce bylo posoudit finanční situaci společnosti REDA 
a.s. Za účelem zhodnocení finančního zdraví v letech 2005 – 2010 byly vybrány vhodné 
metody finanční analýzy, jež přispěly ke správnému vyhodnocení. Následné 
formulování návrhů vedoucích k odstranění či zmírnění nedostatků bylo stěžejním 
bodem a hlavním cílem finanční analýzy společnosti. 
Diplomová práce je rozdělena na tři části. První část zahrnuje teoretická východiska a 
vymezení základních pojmů finanční analýzy, jež definují základní podstatu finanční 
analýzy, její uživatele nebo například potřebné zdroje vstupních dat. Druhá část je 
věnována představení společnosti REDA a.s. spolu s vypracováním strategické analýzy. 
Zjištěné informace byly shrnuty do SWOT analýzy, která specifikovala silné a slabé 
stránky společnosti, její příležitosti i hrozby. 
V praktické části věnované už konkrétnímu průběhu analýzy finančního zdraví byly 
použity absolutní, rozdílové, poměrové ukazatele a soustavy ukazatelů. Výsledky 
vyplývající z těchto analýz byly srovnány doporučenými hodnotami uvedenými 
v odborné literatuře a s oborovým průměrem spočítaným prostřednictvím dat 
zveřejněných Ministerstvem průmyslu a obchodu. Za účelem co největší vypovídací 
schopnosti předešlých analýz došlo pomocí Spider analýzy ke srovnání ukazatelů 
s vybranými konkurenčními podniky.  
Výsledky dosažené finanční analýzou poukazují na jisté slabé stránky v hospodaření 
společnosti, jiné zase zaznamenávají lepší hodnoty nežli oborový průměr nebo 
srovnávané podniky. Za ty slabé stránky lze označit stále se zvyšující dobu obratu 
pohledávek a naopak klesající dobu obratu závazků, díky čemuž přestala mít společnost 
v posledních dvou sledovaných letech možnost využívat levný obchodní úvěr. 
Společnosti také rostly pohledávky po lhůtě splatnosti. Další zjištěné negativum bylo 
shledáno ve vysokém stavu stávajícího majetku a jeho nízkém využití. Především 
vysoký stav zásob ve společnosti ovlivňuje negativním způsobem ukazatele jako čistý 
peněžní majetek nebo oblasti pohotové a okamžité likvidity.  
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Co se ukazatelů aktivity týče, navrhla jsem společnosti REDA a.s. pronájem části svých 
administrativních prostor za účelem zvýšení jeho využití a snížení nákladů. Problém 
skladových prostor a vysokých zásob lze řešit pouze částečně, neboť společnost tvoří 
zásoby ze spekulativních důvodů, kdy je to pro ni nejvýhodnější a z toho důvodu jsou 
zásoby vysoké. Společnost v současné době využívá efektivních metod řízení zásob 
jako ABC, XYZ za spoluúčasti propracovaného IT systému. Tímto dochází ke 
zvyšování konkurenceschopnosti a to zejména v oblasti logistických služeb a rychlosti 
dodacích lhůt, přičemž takové podmínky, jaké poskytuje společnost REDA a.s., nejsou 
schopny plnit žádná z konkurenčních firem. Protože však zásoby negativně ovlivňují 
velkou část ukazatelů (především ukazatele likvidity) a zadržují velkou část kapitálu, 
navrhla jsem společnosti zbavit se svých zastaralých zásob formou výprodeje a 
použitím různých slev. 
K vyřešení zmíněných problémů se stoupajícím počtem pohledávek po splatnosti jsem 
společnosti REDA a.s. navrhla následující kroky, přičemž důraz v mých návrzích byl 
kladen jak na prevenci předcházení těmto problémům, tak na řešení již vzniklé situace 
nezaplacení zákazníka včas. V rámci prevence jsem doporučila společnosti REDA a.s. 
sledovat bonitu současných i budoucích zákazníků (pomocí interních i externích 
zdrojů), pro nové či problémové zákazníky zpřísnit smluvní podmínky ve formě platby 
předem či záloh. Dále jsem volila mezi formou postihu za pozdní splacení a naopak 
motivací ke včasnému zaplacení, přičemž jsem vypočítala maximální přípustné výše 
skont, díky kterým by při jeho poskytnutí v rámci psychologického zvýhodnění mohla u 
úhrady faktur být upřednostněna společnost REDA a.s. oproti jiným dodavatelům 
nevyužívajících žádné zvýhodnění. Společnosti jsem dále navrhla spojit se s firmou 
zajišťující softwarová řešení, jež by společnosti vytvořila systém na řízení pohledávek, 
jehož hlavní výhodou by byla jak jeho informační funkce, tak zejména automatické 
generování upomínek v případech nezaplacení. Jelikož má společnost REDA a.s. také 
značné množství pohledávek ze zahraničí, navrhla jsem využívat dokumentárního 
akreditivu, jenž by měl přispět ke snížení opožděných pohledávek. Okrajovým 
doporučením dále bylo sjednat si u svých dodavatelů delší doby splatností. Řízením jak 
pohledávek, tak závazků dojde ke zmírnění problému v oblasti likvidity. 
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Příloha 1: Rozvaha společnosti REDA a.s. v letech 2005 – 2010 
AKTIVA CELKEM                      001 413 467 417 556 595 486 615 960 532 962 557 295
Pohledáv ky  za upsaný základní kapitál 002
Dlouhodobý majetek                                 003 141 503 162 364 265 185 277 917 266 454 264 317
Dlouhodobý nehmotný majetek                         004 8 097 12 543 13 083 7 402 4 284 4 347
Zřizov ací v ýdaje 005
Nehmotné v ýsledky  v ýzkumu a v ýv oje 006
Sof tware 007 6 678 5 476 12 523 7 402 4 284 4 179
Ocenitelná práv a 008
Goodwill 009
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010
Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 011 1 419 7 067 560 168
Posky tnuté zálohy  na dlouhodobý nehmotný majetek 012
Dlouhodobý hmotný majetek                          013 117 692 122 908 226 718 244 112 238 159 236 159
Pozemky 014 7 270 17 231 17 411 17 411 17 454 17 988
Stav by 015 90 114 68 184 128 730 214 056 210 000 205 528
Samostatné mov ité v ěci a soubory  mov itých v ěcí 016 19 967 10 919 12 506 11 008 9 204 11 211
Pěstitelské celky  trv alých porostů 017
Dospělá zv ířata a jejich skupiny 018
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 162 161 1 733 1 617 1 501 1 385
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 020 179 26 233 66 338 20 47
Posky tnuté zálohy  na dlouhodobý hmotný majetek 021 180
Oceňov ací rozdíl k naby tému majetku 022
Dlouhodobý finanční majetek                           023 15 714 26 913 25 384 26 403 24 011 23 811
Podíly  v  ov ládaných a řízených osobách 024 11 189 1 602 7 811 8 511 8 511 21 311
Podíly  v  účetních jednotkách pod podstatným v liv em 025 236 210
Ostatní dlouhodobé cenné papíry  a podíly 026
Půjčky  a úv ěry  - ov ládající a řídící osoba, podstatný v liv 027 4 289 16 818 12 819 16 000 15 500 2 500
Jiný dlouhodobý f inanční majetek 028 8 283 4 754 1 892
Pořizov aný dlouhodobý f inanční majetek 029
Posky tnuté zálohy  na dlouhodobý f inanční majetek 030
Oběžná aktiva                                  031 268 846 251 764 327 203 333 365 261 639 289 191
Zásoby                                                          032 216 853 179 205 247 185 270 232 190 349 205 330
Materiál 033 565
Nedokončená v ýroba a polotov ary 034 2 367 334
Výrobky 035 6 113
Mladá a ostatní zv ířata a jejich skupiny 036
Zboží 037 180 286 164 012 240 685 244 790 164 377 172 716
Posky tnuté zálohy  na zásoby 038 27 522 14 859 6 500 25 442 25 972 32 614
Dlouhodobé pohledáv ky                                  039 1 048 228
Pohledáv ky  z obchodních v ztahů 040
Pohledáv ky  - ov ládající a řídící osoba 041
Pohledáv ky  - podstatný v liv 042
Pohledáv ky  za společníky , členy  družstv a a za účastníky  sdružení 043
Dlouhodobé posky tnuté zálohy 044 1 048 228
Dohadné účty  aktiv ní 045
Jiné pohledáv ky 046
Odložená daňov á pohledáv ka 047
Krátkodobé pohledávky                                  048 45 227 64 757 73 645 56 623 52 586 71 903
Pohledáv ky  z obchodních v ztahů 049 39 824 55 239 58 412 50 587 46 408 67 932
Pohledáv ky  - ov ládající a řídící osoba 050
Pohledáv ky  - podstatný v liv 051
Pohledáv ky  za společníky , členy  družstv a a za účastníky  sdružení 052 1 000 6 300 4 199 4 192 1 693
Sociální zabezpečení a zdrav otní pojištění 053
Stát - daňov é pohledáv ky 054 4 419 4 303 6 429 761 1 354 1 334
Krátkodobé posky tnuté zálohy 055 880 2 723 1 171 1 018 566 876
Dohadné účty  aktiv ní 056 62
Jiné pohledáv ky 057 104 1 430 1 333 58 66 68
Krátkodobý finanční majetek                        058 5 718 7 574 6 373 6 510 18 704 11 958
Peníze 059 387 270 631 385 128 186
Účty  v  bankách 060 5 331 7 304 5 742 6 125 18 576 11 772
Krátkodobé cenné papíry  a podíly 061
Pořizov aný krátkodobý f inanční majetek 062
Časové rozlišení                                            063 3 118 3 428 3 098 4 678 4 872 3 787
Náklady  příštích období 064 2 909 3 428 3 098 4 678 4 872 3 787
Komplexní náklady  příštích období 065
Příjmy  příštích období 066 209
Rozvaha v plném rozsahu 2005 - 2010 v tis. Kč
20102005 2006 2007 2008 2009
3.
2.
D.  I.       1.
D.  I.
4.
3.
2.
C.  IV.    1.
C.  IV.
9.
8.
7.
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2.
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C.  III.
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C.  II.     1.
C.  II.
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              5.
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Označení AKTIVA 
Číslo 
řádku
2.
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PASIVA CELKEM                       067 413 467 417 556 595 486 615 960 532 965 557 295
Vlastní kapitál                              068 240 791 242 876 273 003 314 831 336 961 341 531
Základní kapitál                                              069 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 102 000
Základní kapitál 070 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
Vlastní akcie a v lastní obchodní podíly  (-) 071 -18 000
Změny  základního kapitálu 072
Kapitálov é f ondy                                           073 8 847 76 76 76 76 76
Emisní ážio 074
Ostatní kapitálov é f ondy 075 76 76 76 76 76 76
Oceňov ací rozdíly  z přecenění majetku a záv azků 076 8 771
Oceňov ací rozdíly  z přecenění při přeměnách společností 077
Rozdíly  z přeměn společností 078
Rezerv ní f ondy , nedělitelný f ond a ostatní f ondy  ze zisku 079 6 600 8 231 8 965 10 447 10 407 14 802
Zákonný rezerv ní f ond / Nedělitelný f ond 080 6 600 8 000 8 710 10 310 10 310 14 600
Statutární a ostatní f ondy 081 231 255 137 97 202
Výsledek hospodaření minulých let                     082 79 200 100 500 113 600 138 100 177 108 196 000
Nerozdělený zisk minulých let 083 79 200 100 500 113 600 138 100 177 108 196 000
Neuhrazená ztráta minulých let 084
Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-)
 085 26 144 14 069 30 362 46 208 29 370 28 653
Cizí zdroje                                     086 172 676 174 680 322 483 301 129 195 875 215 470
Rezerv y                                                         087
Rezerv y  podle zv láštních práv ních předpisů 088
Rezerv a na důchody  a podobné záv azky 089
Rezerv a na daň z příjmů 090
Ostatní rezerv y 091
Dlouhodobé záv azky                               092 11 207 5 637 5 760 6 804 7 696 9 115
Záv azky  z obchodních v ztahů 093
Záv azky  - ov ládající a řídící osoba 094
Záv azky  - podstatný v liv 095
Záv azky  ke společníkům, členům družstv a a k účastníkům sdružení 096 4 900
Dlouhodobé přijaté zálohy 097
Vy dané dluhopisy 098
Dlouhodobé směnky  k úhradě 099
Dohadné účty  pasiv ní 100
Jiné záv azky 101
Odložený daňov ý záv azek 102 6 307 5 637 5 760 6 804 7 696 9 115
Krátkodobé závazky                                   103 76 952 79 077 94 973 62 327 23 756 41 971
Záv azky  z obchodních v ztahů 104 62 704 69 576 85 104 41 384 13 092 31 450
Záv azky  - ov ládající a řídící osoba 105
Záv azky  - podstatný v liv 106
Záv azky  ke společníkům, členům družstv a a k účastníkům sdružení 107 4 200
Záv azky  k zaměstnancům 108 4 355 4 563 5 109 4 702 4 034 5 150
Záv azky  ze sociálního zabezpečení a zdrav otního pojištění 109 2 162 2 309 2 756 2 172 2 319 2 870
Stát - daňov é záv azky  a dotace 110 1 792 554 384 5 966 2 978 1 503
Krátkodobé přijaté zálohy 111 3 357 940 502 1 531 1 121 616
Vy dané dluhopisy 112
Dohadné účty  pasiv ní 113 2 574 1 001 1 108 2 372 190 293
Jiné záv azky 114 8 134 10 22 89
Bankovní úvěry a výpomoci                       115 84 517 89 966 221 750 231 998 164 423 164 384
Bankov ní úv ěry  dlouhodobé 116 10 340 6 580 107 757 144 833 110 249 75 665
Krátkodobé bankov ní úv ěry 117 74 177 83 386 113 993 87 165 54 174 88 719
Krátkodobé f inanční v ýpomoci 118
Časové rozlišení                                          119 129 294
C.  I.       1. Výdaje příštích období 120 129 294
Výnosy  příštích období 121
Rozvaha v plném rozsahu 2005 - 2010 v tis. Kč
20102006 2007 2008 2009
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Příloha 2: Výkaz zisků a ztrát společnosti REDA a.s. v letech 2005 – 2010 
Tržby  za prodej zboží 001 431 462 526 208 596 704 582 010 426 155 491 462
Náklady  v y naložené na prodané zboží 002 314 075 380 396 365 562 375 785 264 329 344 020
Obchodní marže          003 117 387 145 812 231 142 206 225 161 826 147 442
Výkony                                        004 105 680 68 053 44 457 85 825 71 712 80 385
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 005 100 466 64 998 44 457 85 825 71 621 80 385
Změna stav u zásob v lastní činnosti 006 1 345 2 892
Aktiv ace 007 3 869 163 91
Výkonová spotřeba                                008 98 096 89 491 123 145 112 906 91 784 87 830
Spotřeba materiálu a energie 009 27 962 16 307 28 161 20 518 22 454 17 464
Služby 010 70 134 73 184 94 984 92 388 69 330 70 366
Přidaná hodnota          011 124 971 124 374 152 454 179 144 141 754 139 997
Osobní náklady                           012 78 944 82 330 94 402 99 268 84 376 89 212
Mzdov é náklady 013 57 799 60 294 68 987 72 204 61 831 63 773
Odměny  členům orgánů společnosti a družstv a 014 1 804
Náklady  na sociální zabezpečení a zdrav otní pojištění 015 20 049 21 083 24 544 26 080 21 622 22 775
Sociální náklady 016 1 096 953 871 984 923 860
Daně a poplatky 017 246 724 556 498 364 355
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 018 8 984 11 312 10 851 14 401 12 365 9 774
Tržby  z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu                 019 971 1 162 6 1 935 881 545
Tržby  z prodeje dlouhodobého majetku 020 971 1 162 6 1 935 881 545
Tržby  z prodeje materiálu 021
Zůstatkov á cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu       022 176 1 436 899 13
Zůstatkov á cena prodaného dlouhodobého majetku 023 176 1 436 899 13
Prodaný materiál 024
Změna stav u rezerv  a oprav ných položek v  prov ozní oblasti
a komplexních nákladů příštích období
025 843 4 445 3 330 5 052 291 -407
Ostatní prov ozní v ýnosy 026 4 002 3 427 1 932 1 767 1 673 5 024
Ostatní prov ozní náklady 027 2 958 1 065 1 635 3 218 3 994 3 658
Přev od prov ozních v ýnosů 028
Přev od prov ozních nákladů 029
Provozní výsledek hospodaření 030 37 793 27 651 50 278 59 510 42 905 42 974
Tržby  z prodeje cenných papírů a podílů 031
Prodané cenné papíry  a podíly 032
Výnosy  z dlouhodobého f inančního majetku                             033 2 137 4 126 3 973 8 518 3 543 2 375
Výnosy  z podílů v  ov ládaných a řízených osobách a v  účetních
jednotkách pod podstatným v liv em
034 2 137 4 126 3 973 8 518 3 543 2 375
Výnosy  z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 035
Výnosy  z ostatního dlouhodobého f inančního majetku 036
Výnosy  z krátkodobého f inančního majetku 037
Náklady  z f inančního majetku 038
Výnosy  z přecenění cenných papírů a deriv átů 039
Náklady  z přecenění cenných papírů a deriv átů 040
Změna stav u rezerv  a oprav ných položek v e f inanční oblasti                   (+/-)041 -1 120
Výnosov é úroky 042 175 579 821 1 159 993 852
Nákladov é úroky 043 3 128 5 754 8 484 11 402 7 900 5 700
Ostatní f inanční v ýnosy 044 5 451 9 130 11 159 23 581 8 614 9 611
Ostatní f inanční náklady 045 7 449 8 892 21 049 22 771 11 878 14 756
Přev od f inančních v ýnosů 046
Přev od f inančních nákladů 047
Finanční výsledek hospodaření 048 -2 814 -811 -13 580 -915 -6 628 -8 738
Daň z příjmů za běžnou činnost   049 8 835 6 087 6 336 12 387 6 907 7 823
 - splatná 050 7 445 6 757 6 213 11 343 6 015 6 404
 - odložená 051 1 390 -670 123 1 044 893 1 419
Výsledek hospodaření za běžnou činnost   052 26 144 20 753 30 362 46 208 29 370 26 413
Mimořádné v ýnosy 053 20 372
Mimořádné náklady 054 27 056
Daň z příjmů z mimořádné činnosti     055
 - splatná 056
 - odložená 057
Mimořádný výsledek hospodaření    058 -6 684
Přev od podílu na v ýsledku hospodaření společníkům (+/-) 059
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-)    060 26 144 14 069 30 362 46 208 29 370 28 653
Výsledek hospodaření před zdaněním (+/-) 061 34 979 20 156 36 698 58 595 36 277 34 236
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Příloha 3: Výkaz CF společnosti REDA a.s. v letech 2005 – 2010  
P. Stav peněžních prostředků na začátku účetního období 30 760 5 718 7 574 6 373 6 510 18 704
Peněžní toky z hlavní výdělečné činnosti (provozní činnost)
Z. Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před zdaněním 34 979 26 840 36 698 58 595 36 277 36 476
A. 1 Úprav y  o nepeněžní operace 9 848 17 080 15 178 28 660 18 695 13 670
A. 1 1 Odpisy  stálých aktiv  s v ýjimkou ZC prodaných stálých aktiv 8 984 11 312 10 851 14 401 12 365 10 894
A. 1 2 Změna stav u oprav ných položek, rezerv  843 4 445 -3 330 5 052 291 -1 527
A. 1 3 Zisk z prodeje stálých aktiv  -795 274 -6 -1 036 -868 545
A. 1 4 Výnosy  z div idend a podílů na zisku -2 137 -4 126 0 0 0 0
A. 1 5
Vy účtov ané nákladov é úroky  s v ýjimkou kapitalizov aných a 
v y účtov ané v ýnosov é úroky
2 953 5 175 7 663 10 243 6 907 4 848
A. 1 6 Případné úprav y  o ostatní nepeněžní operace 0 0 0 0 0 0
A. *
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, změnami 
pracovního kapitálu a mimořádnými položkami
44 827 43 920 51 876 87 255 54 972 50 146
A. 2 Změny  stav u nepeněžních složek pracov ního kapitálu -60 814 10 046 -52 331 -64 337 55 655 -17 517
A. 2 1 Změna stav u pohledáv ek z prov ozní činnosti, přechodných účtů aktiv -8 252 -27 937 -1 127 7 029 4 884 -20 918
A. 2 2
Změna stav u krátkodobých záv azků z prov ozní činnosti, 
přechodných účtů pasiv
28 120 1 702 16 776 -48 319 -29 112 18 382
A. 2 3 Změna stav u zásob -80 682 36 281 -67 980 -23 047 79 883 -14 981
A. 2 4
Změna stav u krátkodobého f inančního majetku nespadajícího do 
peněžních prostředků a ekv iv alentů
0 0 0 0 0 0
A. **
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním a 
mimořádnými položkami
-15 987 53 966 -455 22 918 110 627 32 629
A. 3 Vy placené úroky  s v ýjimkou kapitalizov aných -3 128 -4 376 -9 155 -4 777 -8 182 -5 702
A. 4 Přijaté úroky 175 579 821 1 159 1 000 1 044
A. 5
Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost a doměrky  daně za minulá 
období
-11 965 -4 354 -5 457 -5 235 -12 209 -6 002
A. 6 Příjmy  a v ýdaje spojené s mimořádným HV v četně daně z příjmů 0 18 942 0 0 0 0
A. 7 Přijaté div idendy  a podíly  na zisku 2 137 4 126 0 0 0 0
A. *** Čistý peněžní tok z provozní činnosti -28 768 68 883 -14 246 14 065 91 236 21 969
Peněžní toky z investiční činnosti
B. 1 Výdaje spojené s naby tím stálých aktiv -19 265 -47 797 -121 409 -28 002 -3 307 -20 637
B. 2 Příjmy  z prodeje stálých aktiv 971 1 162 6 5 086 2 773 545
B. 3 Půjčky  a úv ěry  spřízněným osobám -2 935 -17 729 2 899 -1 080 507 15.499
B. *** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -21 229 -64 364 -118 504 -23 996 -27 -4 593
Peněžní toky z finanční činnosti
C. 1 Dopady  změn dlouhodobých, resp. krátkodobých záv azků 25 017 549 131 784 10 248 -67 575 -39
C. 2 Dopady  změn v lastního kapitálu na peněžní prostředky  a ekv iv alenty -62 -3 212 -235 -180 -11 440 -24 083
C. 2 1 Zv ýšení peněžních prostředků z dův odů zv ýšení základního kapitálu 0 0 0 0 0 0
C. 2 2 Vy placení podílů na v lastním jmění společníkům 0 0 0 0 0 -18 000
C. 2 3 Další v klady  peněžních prostředků společníků a akcionářů 0 0 0 0 0 0
C. 2 4 Úhrada ztráty  společníky 0 0 0 0 0 0
C. 2 5 Přímé platby  na v rub f ondů -62 -212 -235 -180 -40 -83
C. 2 6 Vy placené div idendy  nebo podíly  na zisku v četně zaplacené daně 0 -3 000 0 0 -11 400 -6 000
C. *** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti 24 955 -2 663 131 549 10 068 -79 015 -24 122
F. Čisté zvýšení resp. snížení peněžních prostředků -25 042 1 856 -1 201 137 12 194 -6 746
R. Stav peněžních prostředků na konci účetního období 5 718 7 574 6 373 6 510 18 704 11 958
2008 2009 2010Označení Přehled o peněžních tocích 2005 2006 2007
Přehled o peněžních tocích v plném rozsahu 2005 - 2010 v tis. Kč
 
 
 
 
 
